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„Niewidzialna r´ka... Kremla”
Kapitalizm paƒstwowy po rosyjsku
Prezentowany tekst opisuje dwa g∏ówne procesy ekonomiczne obserwo-
wane w Rosji w czasie drugiej kadencji prezydenta W∏adimira Putina –
renacjonalizacj´ i koncentracj´ aktywów gospodarczych.
Konsekwencjà tych procesów jest zwi´kszenie w∏asnoÊci paƒstwa i wzrost
jego znaczenia w gospodarce. Prowadzona na szerokà skal´ renacjonali-
zacja aktywów w Rosji i budowa megaholdingów wokó∏ paƒstwowych
przedsi´biorstw, zgodnie z oficjalnymi zapowiedziami, ma pomóc w efek-
tywnym wykorzystywaniu potencja∏u rosyjskiego i stymulowaç rozwój
ca∏ej rosyjskiej gospodarki. W praktyce jednak obecna ekipa rzàdzàca1
wykorzystuje megaholdingi do wzmacniania pozycji Rosji na arenie mi´-
dzynarodowej oraz dla swoich partykularnych interesów.
Paƒstwowe koncerny oraz spó∏ki prywatne sterowane przez Kreml sta-
nowià wa˝ny instrument nacisku w polityce zagranicznej Rosji. Rosnàca
kontrola Moskwy nad gospodarkà umo˝liwia w∏adzom manipulowanie
wielkoÊcià dostaw surowców, trasami ich tranzytu oraz cenami. W kon-
sekwencji Kreml nie waha si´ wykorzystaç rosyjskich koncernów do rea-
lizacji celów polityczno-gospodarczych Rosji, jak np. kontrola nad szlaka-
mi eksportu surowców do Europy.
Kontrola nad w∏asnoÊcià publicznà u∏atwia jednoczeÊnie ekipie rzàdzàcej
realizowanie prywatnych interesów, tj. rozszerzanie jej wp∏ywów poli-
tycznych oraz budowanie w∏asnego zaplecza ekonomicznego. Najwa˝-
niejsze stanowiska gospodarcze w Rosji obsadzane sà wed∏ug klucza lo-
jalnoÊci politycznej i dyspozycyjnoÊç wobec Kremla, nie zaÊ doÊwiadczenia
biznesowego. Kontrola nad gospodarkà zapewnia przedstawicielom ekipy
rzàdzàcej mo˝liwoÊç wyprowadzania z Rosji kapita∏u na prywatne konta
zagraniczne.
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Rosnàcy wp∏yw Kremla na gospodark´ coraz widoczniej oddzia∏uje na
wyniki ekonomiczne Rosji. Niekorzystne skutki ma zw∏aszcza polityka
paƒstwa wobec sektora energetycznego. W ostatnich latach obserwuje
si´ znaczne spowolnienie tempa wzrostu wydobycia surowców w Fede-
racji Rosyjskiej. JednoczeÊnie pog∏´bia si´ zale˝noÊç sytuacji spo∏eczno-gos-
podarczej w Rosji od kondycji i dochodowoÊci sektora naftowo-gazowego.
I. Renacjonalizacja i koncentracja
1. Proces renacjonalizacji
Jednà z dominujàcych obecnie tendencji ekonomicznych w Rosji jest
wzrost udzia∏u w∏asnoÊci paƒstwowej w gospodarce. Wed∏ug szacunków
Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju, udzia∏ sektora prywatnego
w tworzeniu PKB Rosji w 2005 roku wyniós∏ 65%, co oznacza spadek tego
wskaênika o 5 punktów procentowych w porównaniu z rokiem 20002.
W czasie pierwszej kadencji W∏adimira Putina dzia∏ania ekipy rzàdzàcej
skupia∏y si´ na odzyskaniu realnej kontroli nad przedsi´biorstwami, w któ-
rych paƒstwo mia∏o znaczne udzia∏y (w przypadku Gazpromu wymaga∏o
to przede wszystkim zmian we w∏adzach spó∏ki) oraz na podporzàdkowa-
niu sobie prywatnego biznesu i wymuszeniu jego lojalnoÊci wobec Kremla
(si∏owy atak na koncern naftowy Jukos, który doprowadzi∏ do jego bank-
ructwa, zademonstrowa∏ skutecznoÊç stosowanych przez paƒstwo instru-
mentów presji na biznes; wi´cej na ten temat w rozdziale II, podpunkcie 4).
Kolejnym etapem realizacji polityki gospodarczej ekipy Putina by∏a rena-
cjonalizacja najwa˝niejszych, z punktu widzenia Kremla, i najbardziej do-
chodowych sektorów rosyjskiej gospodarki (patrz Aneks, Tabela 1). Proces
ten objà∏ przede wszystkim zapewniajàcy ogromne wp∏ywy finansowe
sektor naftowo-gazowy. Paƒstwo zgromadzi∏o wi´kszoÊciowy pakiet akcji
Gazpromu, przej´∏o g∏ówne przedsi´biorstwo wydobywcze doprowadzo-
nego do upad∏oÊci Jukosu – Jugansknieftiegaz, kupi∏o koncern naftowy
Sibnieft’. Z czasem proces renacjonalizacji rozszerzy∏ si´ na inne sektory
– elektromaszynowy (np. OMZ, Si∏owyje Maszyny) i finansowy (np. Guta-
bank). Paƒstwo dà˝y równie˝ do przejmowania kontroli nad poszczegól-
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nymi przedsi´biorstwami wa˝nymi z punktu widzenia strategicznych
interesów Moskwy, np. jednym z najwi´kszych na Êwiecie producentów
tytanu – WSMPO-Awisma3.
Renacjonalizacja w Rosji jest procesem bardzo dynamicznym. Wzrost
w∏asnoÊci paƒstwowej w rosyjskiej gospodarce nabra∏ tempa zw∏aszcza
od po∏owy 2005 roku. Kolejne przedsi´biorstwa, a nawet sektory prze-
mys∏u stajà si´ przedmiotem zainteresowania najbardziej ekspansywnych
przedsi´biorstw paƒstwowych. Dla przyk∏adu zgodnie z wypowiedziami
szefa Rosoboroneksportu – g∏ównego poÊrednika paƒstwa w handlu
uzbrojeniem (100% w∏asnoÊç paƒstwa) – kolejnym etapem ekspansji tego
przedsi´biorstwa ma byç przej´cie kontroli nad zak∏adami budowy heli-
kopterów oraz stoczniami. Rosimuszczestwo (Federalna Agencja ds. Zarzà-
dzania Majàtkiem Federalnym) stara si´ natomiast o przej´cie kontroli
nad tworzàcym si´ nowym holdingiem przewoêników lotniczych Air-
Union4. W najbli˝szych miesiàcach mo˝na si´ równie˝ spodziewaç przej´-
cia przez koncerny paƒstwowe pozosta∏ych dwóch przedsi´biorstw wy-
dobywczych Jukosu: Samaranieftiegazu5 i Tomskniefti6.
Celem w∏adz jest utrzymanie bàdê przej´cie wi´kszoÊciowych udzia∏ów
w sektorach o znaczeniu strategicznym dla paƒstwa, cz´Êç mniejszoÊcio-
wych udzia∏ów Kreml gotowy jest wyprzedaç7. Jednak brak precyzyjnej
definicji „sektora strategicznego” prowadzi do wzrostu „apetytów” przed-
stawicieli w∏adzy oraz nadu˝ywania okreÊlenia „strategiczny” w walce
organów paƒstwowych z prywatnym biznesem. W konsekwencji nie
wiadomo, jak daleko b´dzie si´gaç ekspansja w∏asnoÊci paƒstwowej,
poniewa˝ proces renacjonalizacji wykorzystywany jest równie˝ do reali-
zacji partykularnych interesów przedstawicieli Kremla.
Zdarza si´, ˝e przejmowaniu kontroli Kremla nad kolejnymi przedsi´-
biorstwami towarzyszy równie˝ prywatyzacja cz´Êci mniejszoÊciowych
udzia∏ów w paƒstwowych firmach. Kreml nie musi mieç 100% w∏as-
noÊci, aby w pe∏ni kontrolowaç decyzje podejmowane w podleg∏ych mu
przedsi´biorstwach, dlatego te˝ w niektórych przypadkach prywatny ka-
pita∏ ma szans´ wykupiç cz´Êç udzia∏ów. Prywatyzacja pakietów mniej-
szoÊciowych, m.in. poprzez zagraniczne gie∏dy, jest istotnym sposobem
na przyciàgni´cie do Rosji kapita∏u zagranicznego. Dla przyk∏adu, dzi´ki
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sprzeda˝y w lipcu 2006 roku oko∏o 15% akcji Rosnieft’ w ofercie pub-
licznej Kreml uzyska∏ prawie 11 mld USD.
2. Koncentracja aktywów pod patronatem paƒstwa
Post´pujàca renacjonalizacja gospodarki sprzyja koncentracji struktur gos-
podarczych w Rosji8. ¸àczenie przedsi´biorstw z danej bran˝y w holdingi
nie jest procesem nowym w Rosji. Obecna konsolidacja aktywów le˝y
jednak w du˝ej mierze w politycznym interesie Kremla. Wi´kszoÊciowym
udzia∏owcem tych struktur jest bowiem paƒstwo, a nie jak dotàd pry-
watni w∏aÊciciele.
Dotychczas najbardziej zaawansowany jest proces budowy silnych paƒst-
wowych koncernów surowcowych w sektorze naftowym i gazowym.
Dzi´ki konsekwentnym dzia∏aniom nowego (powo∏anego w 2001 roku)
kierownictwa Gazpromu koncern ten wzmocni∏ swojà monopolistycznà
pozycj´ na gazowym rynku Rosji9 (patrz Aneks, Tabela 2). JednoczeÊnie
dzi´ki nabytkom innych aktywów (m.in. Mosenergo10 czy kompanii naf-
towej Sibnieft’) Gazprom stopniowo przekszta∏ca si´ w globalnà kom-
pani´ energetycznà11.
W sektorze naftowym rol´ agenta paƒstwa pe∏ni kompania naftowa Ros-
nieft’, która dzi´ki przej´ciu Jugansknieftiegazu prawie czterokrotnie
zwi´kszy∏a swoje wydobycie i przesun´∏a si´ na trzecie miejsce wÊród
najwi´kszych koncernów naftowych Federacji Rosyjskiej. W konsekwencji
transakcji zawartych przez koncerny paƒstwowe Gazprom i Rosnieft’
udzia∏ paƒstwa w wydobyciu ropy naftowej w Federacji Rosyjskiej wzrós∏
pod koniec 2005 roku do ok. 30% (z 8% w 2004 roku). Skal´ zmian dokona-
nych przez Kreml w sektorze naftowym przedstawia tabela na stronie 9.
Planowana przez Kreml konsolidacja ma objàç tak˝e przedsi´biorstwa
zajmujàce si´ transportem surowca i produktów naftowych w Rosji.
W maju 2006 roku Kreml podjà∏ decyzj´ o po∏àczeniu wszystkich przed-
si´biorstw12 z tej bran˝y (patrz Aneks, Tabela 2).
Procesy konsolidacyjne widoczne sà równie˝ w rosyjskim sektorze elektro-
maszynowym. Na poczàtku 2006 roku Kreml ujawni∏ m.in. plany po∏à-
czenia w jednà struktur´ trzech najwi´kszych rosyjskich holdingów sa-
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mochodowych: AwtoWazu, Kamazu i Gazu (patrz Aneks: Tabela 2). Po-
nadto zgodnie z dekretem prezydenckim z lutego 2006 roku procesowi
konsolidacji podlegaç majà równie˝ aktywa z sektora lotniczego (patrz
Aneks, Tabela 2). Struktura ta b´dzie pracowa∏a zarówno na potrzeby sek-
tora wojskowego, jak i cywilnego. Równolegle przebiegaç ma konsolida-
cja sektora atomowego (m.in. zak∏ady maszynowe produkujàce na po-
trzeby energetyki atomowej; patrz Aneks, Tabela 2). Zadaniem nowo two-
rzonego holdingu atomowego ma byç przede wszystkim rozbudowa
i rozwój cywilnej cz´Êci tego sektora – energetyki jàdrowej (wojskowy
segment ma zostaç wyodr´bniony i byç zarzàdzany oddzielnie)13.
Konsolidacja dokonuje si´ ponadto w rosyjskim sektorze bankowym.
W konsekwencji przej´ç i po∏àczeƒ (patrz Aneks, Tabela 2). w sektorze
tym wyraênie wzros∏o znaczenie banków paƒstwowych. Trzy najwi´ksze
banki paƒstwowe (Sbierbank, Wniesztorgbank, Gazprombank) 1 stycznia
2006 roku kontrolowa∏y prawie 40% wszystkich aktywów w rosyjskim
systemie bankowym (wobec 25% w roku poprzednim). W styczniu 2006
roku prezydent Putin zapowiedzia∏, ˝e w najbli˝szym czasie w Rosji
powstanie na bazie banków paƒstwowych, przede wszystkim Wniesz-
ekonombanku, bank rozwoju (z kapita∏em zak∏adowym ok. 2,5 mld USD).
Jego zadaniem by∏oby wspieranie du˝ych (kapita∏och∏onnych) projektów,
wa˝nych z punktu widzenia Kremla (m.in. budowy i modernizacji portów,
lotnisk, systemów ∏àcznoÊci czy inwestycji w rozwój s∏u˝by zdrowia).





















Udzia∏ paƒstwowych i prywatnych kompanii w wydobyciu ropy naftowej w Federacji
Rosyjskiej (w % do ca∏ego wydobycia, chyba ˝e wpisano inaczej)
èród∏o: Agencje informacyjne: Interfax, ITAR–TASS 2003–2006
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3. Specyfika zarzàdzania holdingami paƒstwowymi
Rozwój powstajàcych obecnie w Rosji holdingów, w wi´kszoÊci zarzàdza-
nych przez osoby wybierane wed∏ug klucza politycznego, odbywa si´ na
wyjàtkowo dogodnych warunkach. Holdingi te korzystajà z pomocy
paƒstwa, w tym finansowej14, mogà liczyç na zamówienia innych paƒst-
wowych przedsi´biorstw. Dzia∏alnoÊci tych struktur sprzyjajà te˝ regula-
cje prawne wspierajàce ich rozwój (np. polityka celna paƒstwa). Patronat
Kremla chroni uprzywilejowane firmy przed zakusami organów paƒst-
wowych (np. przed kontrolami kilkudziesi´ciu istniejàcych w Rosji s∏u˝b),
znacznie utrudniajàcych dzia∏alnoÊç prywatnych firm. Ponadto firmy
paƒstwowe mogà liczyç na sprzyjajàce im orzeczenia rosyjskich sàdów
w przypadku sporów ekonomicznych z prywatnymi przedsi´biorstwami,
dodatkowo sk∏adane przez nie oferty preferowane sà w organizowanych
w Rosji przetargach (m.in. na licencje na zagospodarowanie z∏ó˝ nafto-
wo-gazowych).
Nadzór i pomoc organów paƒstwowych jest obecnie niezb´dna dla roz-
woju tych holdingów. Nie okreÊlono jednak, kiedy koncerny te przesta-
nie obejmowaç immunitet, kiedy zostanà pozbawione pomocy paƒstwa
i b´dà zmuszone zmierzyç si´ z konkurencjà na rynku. W cieplarnianych
warunkach stworzonych przez paƒstwo zarzàdzajàcy holdingami nie
majà bodêców, by w jak najkrótszym czasie i jak najbardziej efektywnie
wykorzystywaç dogodnà sytuacj´ do rozwoju i modernizacji.
II. Charakterystyka dokonanych zmian
1. Ideologiczna podbudowa renacjonalizacji 
i koncentracji w Rosji
Za swego rodzaju teoretycznà podbudow´ post´pujàcej w Rosji renacjo-
nalizacji i koncentracji struktur gospodarczych mo˝na uznaç prac´ dok-
torskà W∏adimira Putina15, napisanà pod koniec lat 90. Przysz∏y prezy-
dent zaprezentowa∏ w niej koncepcj´ wsparcia rozwoju rosyjskiej gospo-
darki przez koncerny surowcowe. Gwarancjà najbardziej efektywnego
P U N K T  W I D Z E N I A
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wykorzystania rosyjskich bogactw naturalnych, zdaniem Putina, jest pe∏-
na kontrola paƒstwa nad ca∏ym sektorem. Paƒstwo powinno ÊciÊle regu-
lowaç ten rynek i stymulowaç jego rozwój poprzez tworzenie „liderów
narodowych” – ÊciÊle powiàzanych z paƒstwem holdingów, wystarcza-
jàco du˝ych, aby mog∏y skutecznie konkurowaç na arenie mi´dzynaro-
dowej. „Narodowi liderzy” reprezentowaliby w biznesie Êwiatowym in-
teresy rosyjskiego paƒstwa. W swojej pracy obecny prezydent dowodzi∏
potrzeby odzyskania przez paƒstwo kontroli nad najwa˝niejszymi akty-
wami, prywatyzacj´ lat 90. ocenia∏ bowiem jako b∏àd.
Teoria narodowych liderów w pracy doktorskiej Putina dotyczy∏a g∏ównie
sektora surowcowego16. W praktyce drugiej kadencji prezydenta koncepcja
ta obj´∏a równie˝ inne sektory gospodarki: m.in. maszynowy, samolotowy
czy samochodowy. Obserwacje zmian w∏asnoÊciowych zachodzàcych
w rosyjskiej gospodarce w ostatnich kilku latach dowodzà równie˝, i˝ cele
Kremla sà znacznie szersze ni˝ te wymienione w doktoracie prezydenta.
Analiza warunków, w jakich dokonywane sà zmiany w Rosji, oraz sposobu
ich przeprowadzania, a tak˝e wskazanie g∏ównych inspiratorów zmian
ilustrujà obecnà sytuacj´ polityczno-ekonomicznà Rosji i perspektywy
jej rozwoju w najbli˝szych latach.
2. Jakie sà g∏ówne cele dokonywanych zmian 
ekonomicznych w Rosji?
Cele deklarowane
Zgodnie z deklaracjami Kremla, paƒstwowa kontrola, zw∏aszcza nad sek-
torem energetycznym, ma zapewniç efektywne wykorzystanie rosyjskich
bogactw naturalnych i daç impuls do rozwoju ca∏ej rosyjskiej gospodarki.
Redystrybucja dochodów energetycznych, inwestowanie ich w innych
sektorach, ma pomóc równie˝ w wykreowaniu nowych êróde∏ rosyjskiego
wzrostu, alternatywnych dla sektora naftowo-gazowego. Dlatego te˝
nowo powstajàce holdingi mogà liczyç na dofinansowanie swojej dzia-
∏alnoÊci z funduszy paƒstwowych oraz wsparcie administracyjne (np.
ustawy blokujàce dost´p do rynku rosyjskiego konkurencyjnych towarów,
zamówienia paƒstwowe).
P U N K T  W I D Z E N I A
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Deklarowanym celem w∏adzy jest równie˝ wprowadzenie tworzonych
konglomeratów przemys∏owych do Êwiatowej czo∏ówki przedsi´biorstw
danej bran˝y oraz skuteczna konkurencja z zagranicznymi spó∏kami.
Ekspansja rosyjskich koncernów powinna, zdaniem w∏adz, wzmocniç
pozycj´ politycznà Rosji na arenie mi´dzynarodowej.
Pozosta∏e cele
Renacjonalizacja i dalsza konsolidacja aktywów w Rosji u∏atwi∏a ekipie
Putina zwi´kszenie kontroli nad rosyjskà gospodarkà. Umo˝liwi∏o to po-
szczególnym grupom w prezydenckim otoczeniu budow´ w∏asnego za-
plecza ekonomicznego oraz sprzyja∏o umocnieniu ich pozycji na rosyjskiej
scenie politycznej.
Przedstawiciele obecnej ekipy rzàdzàcej w zasadzie nie brali udzia∏u
w prywatyzacji lat 90. W momencie dojÊcia Putina do w∏adzy w∏asnoÊç
w paƒstwie by∏a ju˝ w wi´kszoÊci w prywatnych r´kach. Budowanie
w∏asnego zaplecza ekonomicznego nowej w∏adzy wymaga∏o zatem od-
zyskania przez nià kontroli nad najbardziej dochodowymi aktywami. Takà
mo˝liwoÊç stworzy∏a zmiana ekip na Kremlu w 2000 roku.
Poczàtkowo ekipa Putina czerpa∏a zyski przede wszystkim z zarzàdzania
w∏asnoÊcià paƒstwowà. Wraz z umacnianiem si´ w∏adzy prezydenta roz-
poczà∏ si´ proces uw∏aszczania grup z jego otoczenia. Jednà z najprost-
szych metod by∏o tworzenie nowych firm prywatnych, poÊredniczàcych
w handlu rosyjskà ropà i gazem – które dzi´ki poparciu Kremla zast´-
powa∏y dotychczasowych poÊredników. Innym sposobem wzmacniania
pozycji ekonomicznej osób powiàzanych z Putinem by∏o przejmowanie
drobnych, zazwyczaj spornych aktywów, m.in. upadajàcego Jukosu17.
Kontrola nad gospodarkà by∏a równie˝ wa˝nym narz´dziem ekipy Putina
w procesie os∏abiania czy te˝ wr´cz rozprawienia si´ ze swoimi poten-
cjalnymi przeciwnikami w Rosji. Dotyczy∏o to g∏ównie oligarchów spra-
wujàcych rzeczywistà w∏adz´ w Rosji w koƒcu lat 90. Biznesmeni epoki
jelcynowskiej za rzàdów Putina stracili swoje pozycje samodzielnych gra-
czy w Rosji – nielojalni znaleêli si´ w wi´zieniu lub na emigracji, otwarci
zaÊ na wspó∏prac´ nadal prowadzà interesy w Rosji i wspierajà Kreml
w realizowaniu jego celów ekonomicznych18.
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3. Czynniki sprzyjajàce renacjonalizacji i koncentracji 
w rosyjskiej gospodarce
Jednym z wa˝niejszych czynników sprzyjajàcych procesom renacjonali-
zacji i koncentracji rosyjskiej gospodarki by∏a doskona∏a sytuacja finan-
sów publicznych Rosji. Kreml dzi´ki obfitemu nap∏ywowi petrodolarów
do Rosji dysponuje wystarczajàcymi Êrodkami do przejmowania aktywów
i finansowania procesów konsolidacyjnych. Bud˝et paƒstwa od kilku ju˝
lat realizowany jest z nadwy˝kà, co pozwala paƒstwu na systematyczne
zwi´kszanie wydatków publicznych, w tym na polityk´ spo∏ecznà.
Wdra˝anie opisanych powy˝ej procesów gospodarczych w Rosji jest
mo˝liwe równie˝ dzi´ki dokonanym w czasie prezydentury W∏adimira
Putina zmianom systemu sprawowania w∏adzy i jej centralizacji: podpo-
rzàdkowaniu wszystkich instytucji rzàdzàcych Kremlowi, wymuszeniu
dyspozycyjnoÊci sàdów, ograniczeniu wolnoÊci mediów oraz zapewnie-
niu lojalnoÊci przedstawicieli wielkiego biznesu. W konsekwencji zmini-
malizowana zosta∏a mo˝liwoÊç skutecznego przeciwstawienia si´ poli-
tyce obecnej w∏adzy.
Renacjonalizacja i koncentracja w Federacji Rosyjskiej nie by∏yby zapewne
mo˝liwe bez powszechnego poparcia spo∏ecznego dla deklarowanej przez
Kreml propaƒstwowej i antyoligarchicznej polityki. Otoczenie prezydenta
pos∏uguje si´ bowiem chwytliwymi has∏ami, m.in. przywracania paƒst-
wu w∏asnoÊci zagarni´tej w latach 90. przez prywatne osoby i budowa-
nia silnej Rosji, szanowanej na Êwiecie. W konsekwencji spo∏eczeƒstwo
godzi si´ na nadu˝ycia w∏adzy w celu osiàgni´cia wy˝szego celu.
4. Jak przebiega∏a renacjonalizacja i koncentracja?
Strategi´ przejmowania kontroli nad poszczególnymi prywatnymi fir-
mami Kreml ró˝nicowa∏ w zale˝noÊci od stopnia lojalnoÊci pozbawia-
nego w∏asnoÊci biznesmena, rodzaju jego koneksji z prezydenckim oto-
czeniem oraz pozycji w rosyjskiej gospodarce. Dwoma skrajnymi przy-
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padkami przejmowania w∏asnoÊci przez ekip´ Putina by∏o bankructwo
Jukosu i wykup Sibniefti przez Gazprom.
Przej´cie w∏asnoÊci si∏à: Operacja Jukos
W celu przej´cia Jukosu Kreml by∏ zmuszony do u˝ycia niemal wszystkich
dost´pnych mu instrumentów. W∏adza napotka∏a bowiem silny opór ze
strony dotychczasowych w∏aÊcicieli jednej z najwi´kszych rosyjskich kom-
panii naftowych. Najskuteczniejszym instrumentem w walce o aktywa
Jukosu okaza∏y si´ rosyjskie s∏u˝by podatkowe i lawinowo rosnàce, nali-
czane przez nie roszczenia podatkowe. Dyspozycyjne sàdy konsekwentnie
uniemo˝liwia∏y przeprowadzenie bezstronnego procesu w Rosji, a priori
uznajàc stanowisko rosyjskich w∏adz za s∏uszne. W celu zastraszenia osób
powiàzanych z Jukosem Federalna S∏u˝ba Bezpieczeƒstwa wielokrotnie
przeprowadza∏a rewizje (nierzadko nocne) w biurach i mieszkaniach pry-
watnych. Ponadto wielu wspó∏w∏aÊcicieli, mened˝erów i prawników kon-
cernu poddano represjom19. Charakter demonstracyjny mia∏o samo za-
trzymanie szefa Jukosu Michai∏a Chodorowskiego przez uzbrojonych
funkcjonariuszy w czasie jego podró˝y s∏u˝bowej po kraju. Propagandowà
walk´ Kremla z Jukosem silnie wspar∏y rosyjskie media (przede wszyst-
kim kontrolowane przez w∏adze).
KreatywnoÊci wymaga∏ od w∏adzy równie˝ proces przejmowania akty-
wów Jukosu. Rynkowa wartoÊç spó∏ki znacznie przekracza∏a bowiem na-
liczane przez fiskus roszczenia podatkowe20 i teoretycznie koncern by∏
w stanie wywiàzaç si´ w ciàgu kilku lat ze swoich zobowiàzaƒ. Kreml
konsekwentnie jednak uniemo˝liwia∏ to Jukosowi (m.in. blokujàc konta
i utrudniajàc dzia∏alnoÊç operacyjnà), a nast´pnie doprowadzi∏ do zlicy-
towania najwi´kszego przedsi´biorstwa wydobywczego tego koncernu
– Jugansknieftiegazu. W zwiàzku z odwo∏aniem si´ Jukosu do jurysdykcji
amerykaƒskiej Kremlowi nie uda∏o si´ jednak przejàç przedsi´biorstwa
za d∏ugi, ale zmuszony zosta∏ wykupiç aktywa (co prawda po zani˝onej
cenie). W tym celu zastosowano skomplikowany i niejasny schemat fi-
nansowania tej transakcji21.
Wykup Jugansknieftiegazu przez Rosnieft’ by∏ jedynie etapem przejmo-
wania aktywów Jukosu przez paƒstwo rosyjskie. Koncerny paƒstwowe
zabiegajà obecnie o dwa pozosta∏e przedsi´biorstwa wydobywcze Juko-
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su22: Samaranieftiegaz i Tomsknieft’. Kreml toczy równie˝ walk´ o zagra-
niczne aktywa Jukosu, m.in. s∏owacki Transpetrol, jednak powodzenie
tych dzia∏aƒ nie zale˝y ju˝ jedynie od decyzji rosyjskich sàdów.
Wykup aktywów: Renacjonalizacja Sibniefti
Znacznie mniej skomplikowanie przebiega∏ proces przej´cia przez Gaz-
prom kompanii naftowej Sibnieft’. W du˝ej mierze by∏ to wynik Êcis∏ej
wspó∏pracy jednego z g∏ównych w∏aÊcicieli koncernu – Romana Abra-
mowicza23 – z ekipà Putina. Abramowicz od chwili dojÊcia Putina do w∏a-
dzy systematycznie przenosi∏ swoje pieniàdze poza granice Rosji, ograni-
czajàc aktywnoÊç ekonomicznà w kraju (g∏ównie w przemyÊle alumi-
niowym). Abramowicz szuka∏ równie˝ nabywcy dla swoich udzia∏ów
w Sibniefti, próbowa∏ jà sprzedaç ju˝ w 2003 roku, choç wtedy niefor-
tunnie wybra∏ na kontrahenta Jukos. Ostatecznie jednak we wrzeÊniu
2005 roku Gazprom wykupi∏ udzia∏y w Sibniefti za ponad 13 mld USD,
zgodnie z jej rynkowà wycenà. Dla sfinansowania tej transakcji rosyjski
monopolista gazowy zapo˝yczy∏ si´ w zagranicznych bankach. Ponie-
wa˝ faktyczni w∏aÊciciele Sibniefti ukryci byli w spó∏ce zarejestrowanej
w tzw. raju podatkowym, trudno ustaliç, kto by∏ faktycznym beneficjen-
tem tej transakcji i jaka cz´Êç pieni´dzy trafi∏a do Abramowicza.
Nale˝y zauwa˝yç, i˝ w przypadku Sibniefti Kreml mia∏ znacznie wi´cej24
ni˝ w przypadku Jukosu argumentów formalnych, by zmusiç Abramowicza
do przekazania w∏asnoÊci paƒstwu, bez wyp∏acania mu miliardów dola-
rów. Bioràc zatem pod uwag´ m.in. skal´ wyp∏at, wykaza∏ wobec Abramo-
wicza wyjàtkowà hojnoÊç, pozwalajàc mu zachowaç pieniàdze i unieza-
le˝niç swojà w∏asnoÊç od rosyjskiej jurysdykcji.
Przejmowanie innych aktywów
Przebieg pozosta∏ych procesów renacjonalizacji by∏ w du˝ej mierze kom-
binacjà dwóch wy˝ej opisanych przypadków. Zazwyczaj przejmowanie
w∏asnoÊci przez paƒstwo nast´powa∏o poprzez wykup aktywów po za-
ni˝onej cenie (np. przej´cie holdingu Si∏owyje Maszyny przez RAO JES),
w wyjàtkowych sytuacjach (np. przej´cia AwtoWazu przez Rosoboron-
eksport) zdobycie kontroli nad aktywami nie kosztowa∏o paƒstwa ani
rubla (patrz Aneks, Tabela 1). Czasami proces wykupu aktywów poprze-
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dzony by∏ dzia∏aniami wymuszajàcymi uleg∏oÊç poprzednich w∏aÊcicieli,
kontrolami s∏u˝b podatkowych (np. w kompanii naftowej TNK-BP25) lub
te˝ post´powaniem sàdowym wobec w∏aÊcicieli czy kierownictwa przed-
si´biorstw (np. wobec W∏adimira Mach∏aja – w∏aÊciciela Toljattiazot26).
5. Kto inspiruje przemiany gospodarcze w Rosji?
Obecna ekipa rzàdzàca wyznaczy∏a jedynie ogólny kierunek zmian, które
powinny dokonaç si´ w rosyjskiej gospodarce, tj. renacjonalizacji i dal-
szej koncentracji aktywów gospodarczych w Rosji. Nie opracowano na-
tomiast szczegó∏owego programu realizacji zainicjowanych procesów.
W konsekwencji znacznà cz´Êç decyzji o przej´ciu kolejnego przedsi´bior-
stwa czy ∏àczeniu sektorów podejmuje na bie˝àco wàskie grono osób
z bezpoÊredniego otoczenia Putina. W wi´kszoÊci sà to dawni znajomi
prezydenta z czasów jego pracy wywiadowczej w Niemieckiej Republice
Demokratycznej czy te˝ z okresu urz´dowania w merostwie Petersburga.
Sà to wi´c w wi´kszoÊci funkcjonariusze (byli lub obecni) radzieckich
i rosyjskich s∏u˝b specjalnych oraz wywodzàcy si´ z Petersburga biznes-
meni, prawnicy, ekonomiÊci. Najwi´kszym zaufaniem prezydent darzy
jednak tzw. si∏owików i to oni najbardziej wp∏ywajà na jego decyzje.
SpoÊród osób nale˝àcych obecnie do najbli˝szych wspó∏pracowników
prezydenta nale˝y wymieniç wywodzàcego si´ z KGB Igora Sieczina – ak-
tualnie wiceszefa Administracji Prezydenta FR i prezesa Rady Dyrektorów
Rosniefti, któremu przypisuje si´ autorstwo ataku na Jukos. Bardzo silnà
pozycj´ w elicie rzàdzàcej ma równie˝ petersbur˝anin Aleksiej Miller27 –
obecny szef Gazpromu, który nie tylko nie dopuÊci∏ do restrukturyzacji
i podzia∏u gazowego monopolisty, lecz tak˝e zdo∏a∏ umocniç pozycj´
koncernu, m.in. rozszerzajàc jego dzia∏alnoÊç na kolejne bran˝e. Swoje
znaczenie dla Kremla Miller zawdzi´cza m.in. kluczowej roli w gospo-
darce rosyjskiej i polityce zagranicznej Federacji Rosyjskiej kierowanego
przezeƒ Gazpromu.
Rozbudowa rosyjskiego przemys∏u samochodowego sta∏a si´ domenà Sier-
gieja Czemiezowa (b. oficera KGB), znajomego prezydenta Rosji z Drezna.
Czemiezow jest wspó∏twórcà, a obecnie szefem, Rosoboroneksportu.
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W bran˝y lotniczej szczególnie aktywny jest Borys Aloszyn (b. wicepre-
mier, obecnie szef Federalnej Agencji Przemys∏owej), który od 2003 roku
jest g∏ównym promotorem idei ∏àczenia ze sobà zak∏adów budowy i mo-
dernizacji samolotów. Jego koncepcje znalaz∏y w wi´kszoÊci odzwiercie-
dlenie w podpisanym przez Putina dekrecie powo∏ujàcym do ˝ycia holding
samolotowy. Zapewnieniem kontroli paƒstwa nad tworzonym obecnie hol-
dingiem przewoêników lotniczych UnionAwia zajà∏ si´ natomiast Walerij
Nazarow28, Dyrektor Federalnej Agencji ds. Zarzàdzania Majàtkiem Fede-
ralnym, w latach 1994–2004 pracujàcy w merostwie Petersburga.
Traktowany obecnie w Rosji priorytetowo sektor atomowy szczególnà
uwagà obdarzany jest przez samego prezydenta Putina. Odpowiedzial-
noÊç za jego modernizacj´ i rozbudow´ przekazana zosta∏a Siergiejowi
Kirijence (technokracie, b. premierowi), cz∏owiekowi lojalnemu wobec
obecnej w∏adzy, chocia˝ nie nale˝àcemu bezpoÊrednio do ˝adnej z krem-
lowskich grup interesu. Kirijenko w listopadzie 2005 roku zosta∏ mia-
nowany na szefa Federalnej Agencji ds. Energetyki Atomowej w Rosji.
III. Efekty wprowadzonych zmian
Ocena efektów renacjonalizacji i koncentracji aktywów w Rosji nie jest
jednoznaczna. Wskaêniki makroekonomiczne Rosji nadal utrzymujà si´
bowiem na wysokim poziomie, choç od kilku lat notowane jest spowol-
nienie tempa wzrostu. W 2005 roku zanotowano przyrost PKB na pozio-
mie 6,4%, wobec 7,2% w roku 2004. Obni˝a si´ tempo wzrostu produkcji
przemys∏owej z 8% w 2004 roku do 4% w roku 2005 (w 2006 roku prog-
nozowany jest dalszy spadek); tendencja ta widoczna jest we wszystkich
bran˝ach przemys∏u. W 2005 roku najwi´ksze spowolnienie tempa wzros-
tu wartoÊci dodanej zanotowano w sektorze wydobywczym (do 1,7%
z 7,9% w 2004 roku)29 – sektorze najbardziej dotkni´tym przez polityk´
gospodarczà Kremla.
Na ocen´ efektywnoÊci zainicjowanych przez Kreml procesów gospodar-
czych w wielu przypadkach jest za wczeÊnie, zarówno bowiem reprywa-
tyzacja, jak i koncentracja wielu aktywów jest w trakcie realizacji. Nie-
wàtpliwie jednak mo˝na zauwa˝yç, i˝ dokonane w ostatnich latach prze-
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miany w∏asnoÊciowe w Rosji wp∏yn´∏y negatywnie na jakoÊç zarzàdza-
nia procesami gospodarczymi w Rosji i efektywnoÊç wykorzystywania
rosyjskich zasobów (ludzkich, surowcowych, finansowych). W konsek-
wencji zale˝noÊç surowcowa Federacji Rosyjskiej wzros∏a, podmioty gos-
podarcze nagminnie wykorzystywane sà przez Kreml do celów politycz-
nych i budowania prywatnych fortun, a proces reform zosta∏ wstrzymany.
1. Efekty o charakterze ogólnym
Utrwalenie surowcowego charakteru rosyjskiej gospodarki
Mimo deklaracji Kremla i wyjàtkowo korzystnej koniunktury cen surow-
ców na rynkach Êwiatowych, w ciàgu siedmiu lat rzàdów Putina nie
uda∏o si´ ograniczyç zale˝noÊci rosyjskiej gospodarki od sektora energe-
tycznego. Wskaêniki mówià nawet o pog∏´bieniu uzale˝nienia surowco-
wego Rosji30. Wzrastajàce wydatki publiczne oraz polityka inwestycyjna
paƒstwa opiera si´ przede wszystkim na przekonaniu o niezmiennoÊci
wysokich cen ropy i gazu oraz na pewnoÊci sta∏ego dop∏ywu petrodola-
rów. Trudno oczekiwaç, by megaholdingi z innych bran˝, których budo-
wa w du˝ej mierze motywowana jest politycznie, zdo∏a∏y przejàç rol´
g∏ównych stymulatorów rosyjskiego wzrostu ekonomicznego i zastàpiç
sektor energetyczny.
Instrumentalne wykorzystywanie koncernów przez Kreml
Posiadajàc w∏adz´ nad koncernami, Kreml wykorzystuje je – nie zwa-
˝ajàc na efektywnoÊç ekonomicznà – równie˝ jako instrumenty polityki
wewn´trznej (np. utrzymywanie nieefektywnych miejsc pracy i niskich
cen noÊników energii na rodzimym rynku), jak i zagranicznej (np. utrzy-
mywanie przez Gazprom niskich cen gazu dla niektórych sàsiadów Rosji
czy te˝ wykorzystywanie infrastruktury przesy∏owej jako nacisku poli-
tycznego Kremla, np. wstrzymanie dostaw ropy do terminalu w Winda-
wie czy rafinerii w Mo˝ejkach). Rosja bardzo cz´sto w kontaktach poli-
tycznych z sàsiadami stara si´ wp∏ywaç na rzàdy tych paƒstw, odwo∏u-
jàc si´ do instrumentów gospodarczych. Szczególnie cz´sto Gazprom czy
rosyjskie kompanie sektora naftowego wykorzystywane sà przez Kreml
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wobec partnerów z obszaru b. ZSRR, które w wi´kszoÊci uzale˝nione sà
od surowców rosyjskich.
Niech´ç do modernizacji
Zwi´kszanie kontroli i obecnoÊci paƒstwa w gospodarce ogranicza swo-
bod´ dzia∏ania i rozwój prywatnego biznesu. Nieuczciwa (wspomagana
administracyjnymi regulacjami) konkurencja paƒstwowych holdingów,
wszechw∏adza i rozrost biurokracji, wzrost korupcji31 mocno redukujà
efektywnoÊç prywatnego biznesu i zniech´cajà go do inwestycji i mo-
dernizacji produkcji.
Uw∏aszczanie si´ elity rzàdzàcej
Niewàtpliwie jednak na przeprowadzanych zmianach najbardziej skorzy-
sta∏a obecna ekipa rzàdzàca, która zdominowa∏a rosyjskà scen´ gospo-
darczà i politycznà. Poczàtkowo korzyÊci ogranicza∏y si´ do czerpania zys-
ków z zajmowania najwa˝niejszych urz´dów w paƒstwie i zarzàdzania
paƒstwowymi aktywami. Coraz cz´Êciej jednak ekipa rzàdzàca tworzy
swoje prywatne fortuny ju˝ mniej zale˝ne od urz´dniczych stanowisk.
2. Konsekwencje dla sektora energetycznego
Groêba deficytu gazu
Szczególnie negatywne konsekwencje polityki koncentracji aktywów
i wykorzystywania ich przez Kreml w celach politycznych widaç w przy-
padku rosyjskiego sektora gazowego. Rezygnacja z reformy Gazpromu –
restrukturyzacji i podzia∏u gazowego giganta – oraz stosowane przez
niego monopolistyczne praktyki ograniczy∏y m.in. mo˝liwoÊç efektyw-
nego rozwoju niezale˝nych producentów gazu, a przez to i dynamiczny
wzrost wydobycia surowca.
Mo˝liwoÊci wydobywcze Gazpromu redukowane by∏y g∏ównie przez nie-
zbilansowanà polityk´ inwestycyjnà koncernu. Gazowy monopolista nad-
miernie skupi∏ si´ na ekspansji poza granicami Rosji, ograniczajàc inwes-
tycje w zagospodarowanie nowych z∏ó˝ w Rosji. W konsekwencji, mimo
utrzymujàcych si´ wysokich cen surowca na Êwiatowych rynkach, po-
st´puje spowolnienie tempa wzrostu wydobycia gazu przez Gazprom
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(w roku 2005 Gazprom zanotowa∏ 0,5% przyrost wydobycia w porówna-
niu z 2004 roku), lub wr´cz jego spadek. Przyrost produkcji monopolista
gazowy osiàga∏ bowiem dzi´ki wch∏oni´ciu drobnych niezale˝nych pro-
ducentów gazu. Przy czym wzrost wydobycia gazu w ca∏ym sektorze ga-
zowym Rosji (wraz z niezale˝nymi producentami gazu i kompaniami naf-
towymi) wyniós∏ 1% (wobec 2% rok wczeÊniej). Mo˝liwoÊci wydobycia
surowca przez producentów gazu niezwiàzanych z Gazpromem mono-
polista gazowy ogranicza∏ poprzez redukowanie ich dost´pu do infrastruk-
tury gazowej w Rosji (gazociàgów i zak∏adów oczyszczania surowca).
W konsekwencji polityki Kremla wobec sektora gazowego Gazprom nie
jest w stanie wype∏niç wszystkich zobowiàzaƒ na dostawy surowca na ry-
nek wewn´trzny i zagraniczny. Obecnie koncern stara si´ rekompensowaç
niedobory gazu, importujàc surowiec z Azji Centralnej i ograniczajàcego
dostawy na potrzeby krajowe32.
Kreml nadu˝ywa posiadanej kontroli nad Gazpromem. Przez co koncern,
podobnie jak za czasów poprzedniego zarzàdu spó∏ki, pozbawiany jest
cz´Êci dochodów – na skutek stosowania przez elit´ w∏adzy ró˝nych me-
chanizmów wyprowadzania pieni´dzy z Gazpromu na prywatne konta
zagraniczne. Przyk∏adem takiej dzia∏alnoÊci mo˝e byç zarejestrowana
w Szwajcarii spó∏ka RosUkrEnergo33 – poÊrednik handlu gazem azjatyckim.
Ograniczona efektywnoÊç kompanii naftowych
Polityka Kremla w sektorze naftowym, s∏u˝àca tworzeniu wielkich kon-
cernów paƒstwowych (Rosniefti i Gazpromniefti) – poprzez podwa˝anie
praw w∏asnoÊci, restrykcyjnà polityk´ fiskalnà itp. – sprawi∏a, ˝e pry-
watne koncerny, które w ostatnich latach odnotowywa∏y znaczny wzrost
wydobycia, zrezygnowa∏y z intensywnej polityki inwestycyjnej34 i uni-
ka∏y anga˝owania kapita∏u w d∏ugoterminowe inwestycje.
Paƒstwowe koncerny natomiast nie by∏y w stanie, przynajmniej dotych-
czas, przejàç roli motorów wzrostu tego sektora. Ich aktywnoÊç skupia
si´ bowiem przede wszystkim na gromadzeniu aktywów, nie zaÊ na roz-
woju i modernizacji produkcji. Dodatkowym czynnikiem wp∏ywajàcym
negatywnie na wyniki dzia∏alnoÊci koncernów jest sposób doboru kadr
spó∏ek – wed∏ug kryterium lojalnoÊci wobec Kremla, nie zaÊ doÊwiad-
czenia w zarzàdzaniu wielkimi spó∏kami energetycznymi.
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W konsekwencji w 2005 roku zanotowano znaczne spowolnienie tempa
wzrostu wydobycia ropy w Rosji – do 2% (z ok. 10% w poprzednich kilku
latach). Przy czym najgorsze rezultaty osiàga∏y kompanie paƒstwowe:
wydobycie spad∏o zarówno w przej´tym przez Rosnieft’ Jugansknieftie-
gazie35, jak i gazpromowskiej Sibniefti36 (patrz tabela poni˝ej).
EfektywnoÊç paƒstwowego segmentu sektora naftowego jest ograniczana
tak˝e przez wykorzystywanie procesu renacjonalizacji dla partykularnych
interesów osób powiàzanych z Kremlem. Tendencja ta by∏a szczególnie
widoczna w przypadku bankrutujàcego Jukosu37.


















































230 (ok. 4% bez wydobycia 
Jugansknieftiegazu)
16
Wydobycie ropy naftowej przez najwi´ksze kompanie rosyjskie (w mln ton/rocznie)
èród∏o: Interfax 2003–2006
* 1 sierpnia 2006 r. og∏oszona zosta∏a upad∏oÊç koncernu.
** W 2005 r. nastàpi∏o przej´cie Sibniefti przez Gazprom
*** W 2005 r. Rosnieft’ przej´∏a najwi´ksze przedsi´biorstwo wydobywcze Jukosu –
Jugansknieftiegaz.
PUNKT_WIDZENIA_14_ok  2/13/07  3:04 PM  Page 21    (Black plate)
Konkluzje
Konsekwencje wewnàtrzrosyjskie
Prezydentura W∏adimira Putina – w porównaniu z rzàdami jelcynowskimi
– przynios∏a znaczne ograniczenie przywilejów i wolnoÊci prywatnego
biznesu. Po masowej prywatyzacji lat 90. rozpocz´∏a si´ renacjonalizacja
i koncentracja. Obserwowane zmiany sà krokiem wstecz w rozwoju Rosji
(powrotem do „r´cznego sterowania”, nadmiernej i nieefektywnej kon-
centracji, centralizacji procesu decyzyjnego etc.) i pog∏´biajà uzale˝nienie
gospodarki rosyjskiej od sektora surowcowego. Istniejà jednak cechy
wspólne obu tych etapów – jelcynowskiego i putinowskiego. Nie zmieni∏y
si´ np. si∏owe metody przejmowania w∏asnoÊci czy wykorzystywanie
stanowisk do budowania prywatnych fortun. Powielane sà tak˝e sche-
maty wyprowadzania pieni´dzy publicznych na prywatne konta zagra-
niczne, m.in. poprzez ró˝nego rodzaju firmy poÊredniczàce (np. RosUkr-
Energo, Gunvor).
Utrzymujàce si´ bardzo wysokie ceny ropy na Êwiatowych rynkach stwo-
rzy∏y ekipie Putina niebywa∏à szans´ modernizacji Rosji. Kreml, rezygnu-
jàc z równomiernego rozwijania ca∏ej gospodarki i dynamicznego roz-
woju zw∏aszcza ma∏ego i Êredniego biznesu (b´dàcego g∏ównym gene-
ratorem PKB w gospodarkach rozwini´tych), koncentrujàc si´ na promo-
waniu wielkich paƒstwowych korporacji przemys∏owych, nie wykorzys-
tuje nadarzajàcej si´ okazji. Ogromny strumieƒ petrodolarów p∏ynàcy do
Rosji pozwala dotàd maskowaç nieefektywnoÊç polityki gospodarczej
Kremla. Prawdziwym sprawdzianem dla obecnych w∏adz by∏by dopiero
trwa∏y spadek cen surowców lub te˝ znaczne ograniczenie wydobycia
gazu i ropy.
Koncentracja w rosyjskim przemyÊle wpisuje si´ w ogólnoÊwiatowe ten-
dencje tworzenia wielkich bran˝owych holdingów. W odró˝nieniu od
mi´dzynarodowej praktyki decyzje o koncentracji w Rosji motywowane
sà jednak przede wszystkim celami politycznymi Kremla, a nie ekono-
micznym interesem uczestniczàcych w tym procesie koncernów. Two-
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rzeniu holdingów nie towarzyszà programy restrukturyzacji nieefekty-
wnych zak∏adów. Co wi´cej, zarzàd nad tworzonymi molochami przej-
mujà g∏ównie zaufani ludzie Kremla, których atutem jest przede wszyst-
kim lojalnoÊç i pos∏uszeƒstwo wobec w∏adzy, a nie doÊwiadczenie biz-
nesowe. Niska jakoÊç kadry mened˝erskiej wp∏ywa negatywnie na efek-
tywnoÊç dokonywanych zmian i wyniki rosyjskiej gospodarki.
Konsekwencje mi´dzynarodowe
W∏adimir Putin od poczàtku prezydentury zabiega∏ o przywrócenie Rosji
istotnej roli w stosunkach mi´dzynarodowych. Zainicjowany przez niego
w 2000 roku proces reform by∏ istotnym argumentem dla zachodnich przy-
wódców, aby wspomagaç Rosj´ na tej drodze. Zachód decydowa∏ si´ na-
wet na istotne gesty, cz´sto na wyrost, utwierdzajàce Moskw´ w przeko-
naniu o s∏usznoÊci jej wyborów. Jednym z nich by∏o przekszta∏cenie
grupy siedmiu najbardziej uprzemys∏owionych paƒstw Êwiata oraz Rosji
(G-7 + 1) w G-8, ∏àcznie z ustàpieniem w 2002 roku przez Niemcy miejsca
Rosji w szeregu paƒstw sprawujàcych kolejno prezydencj´ (przypadajàcà
na rok 2006).
Ten przychylny wobec Rosji klimat polityczny na arenie mi´dzynarodo-
wej ulega∏ pogorszeniu wraz z odejÊciem od procesu reform, centralizacjà
w∏adzy, przejmowaniem przez paƒstwo kontroli nad gospodarkà. Istot-
nym czynnikiem wp∏ywajàcym na opini´ Zachodu o wspó∏czesnej Rosji
by∏o instrumentalne wykorzystywanie rosyjskich koncernów przez Kreml
w polityce zagranicznej (w tym wstrzymanie dostaw gazu na Ukrain´
w 2006 roku) oraz kwestionowanie gwarantowanych umowami praw
zagranicznych inwestorów realizujàcych projekty w Federacji Rosyjskiej.
W konsekwencji tych wydarzeƒ Europa Zachodnia zacz´∏a nieprzychylnie
odnosiç si´ do planów ekspansji rosyjskich koncernów (np. niech´ç bry-
tyjskiego rzàdu wobec gazpromowskich planów przej´cia przedsi´bior-
stwa Centrica – jednego z najwi´kszych dystrybutorów gazu na Wys-
pach; odmawianie Wniesztorgbankowi prawa do wspó∏zarzàdzania spó∏-
kà EADS (producent m.in. samolotów Airbus), w której posiada ok. 6%
udzia∏ów).
Nie zmieni∏o si´ równie˝ postrzeganie Rosji przez pryzmat jej surowców.
Jednak obecnie Europa Êwiadoma ograniczeƒ rosyjskich (groêba deficytu
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gazu w Rosji, uciekanie si´ przez Kreml do szanta˝u surowcowego itp.)
coraz ch´tniej rozglàda si´ za alternatywnymi wobec rosyjskich êród∏ami
surowców energetycznych. Chce w ten sposób zabezpieczyç si´ przed
uzale˝nieniem od Rosji.
Prognozy
Obserwowany proces renacjonalizacji i koncentracji aktywów b´dzie si´
zapewne nasila∏ w najbli˝szych miesiàcach. Kreml jest obecnie wystar-
czajàco silny, aby bez przeszkód realizowaç swoje plany dalszej ekspansji.
Ponadto istotnym czynnikiem mobilizujàcym elit´ rzàdzàcà sà zbli˝ajàce
si´ wybory w Rosji. Nie ma bowiem pewnoÊci, jaki uk∏ad si∏ powstanie
na Kremlu po roku 2008.
W Êrednioterminowej perspektywie jedynie utrzymanie w∏adzy daje krem-
lowskiej ekipie gwarancj´ zachowania jej obecnego statusu ekonomicz-
nego. Uciekanie si´ do sprzecznych z prawem metod przejmowania
w∏asnoÊci sprawia, ˝e beneficjentom tych operacji niezb´dny jest immu-
nitet p∏ynàcy z faktu sprawowania w∏adzy, przynajmniej do czasu legali-
zacji przej´tych dóbr. Nowa ekipa rzàdzàca z ∏atwoÊcià mog∏aby pod-
wa˝yç zdobycze polityczne i przede wszystkim ekonomiczne, a obóz W∏a-
dimira Putina móg∏by podzieliç los oligarchów koƒca lat 90. W interesie
tego obozu jest zatem utrzymanie w∏adzy po roku 2008.
Iwona WiÊniewska
P U N K T  W I D Z E N I A
24
PUNKT_WIDZENIA_14_ok  2/13/07  3:04 PM  Page 24    (Black plate)
Przypisy
1 Nie ma wàtpliwoÊci, ˝e obecna ekipa rzàdzàca w Rosji jest niejednorodna i sk∏ada si´
z wielu grup interesu. Podzia∏ wyraênie zaznaczy∏ si´ podczas przejmowania aktywów
upadajàcej kompanii naftowej Jukos. O jej g∏ówne przedsi´biorstwo wydobywcze rywali-
zowa∏y ze sobà dwa koncerny paƒstwowe: Gazprom i Rosnieft’. Ogniwem spajajàcym,
gwarantujàcym swego rodzaju równowag´, jest jednak obecny prezydent W∏adimir Putin.
2 Transition report 2001 i 2005, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju.
3 Firma ta jest jednym z najwa˝niejszych dostawców Boeinga. Po 30% akcji przedsi´bior-
stwa kontrolujà szef Rady Dyrektorów kompanii Wiaczes∏aw Breszt i dyrektor generalny
W∏adis∏aw Tietiuchin, 13,5% jest w∏asnoÊcià inwestorów portfelowych. Kapitalizacja
spó∏ki na koniec czerwca 2006 roku wynosi∏a ponad 2 mld USD.
4 AirUnion jest drugim, po Aerof∏ocie, pod wzgl´dem liczby przewiezionych pasa˝erów
przewoênikiem lotniczym w Rosji. Decyzja o aliansie KrasAir, Domodiedowskije Awialinii,
Omskawia, Samary i Sibawiatransu; podj´ta zosta∏a w 2004 roku. Do paƒstwa nale˝y 51%
KrasAir, 50% DAL, 46,5% Samary, a do dyrektora generalnego KrasAir Borysa Abramo-
wicza i zwiàzanych z nim osób – ok. 40% KrasAir, 48,7% DAL, ok. 40% Samary, ponad
80% Omskawii i 100% Sibawiatransu. Na podstawie zamówionych przez organy paƒst-
wowe wycen przedsi´biorstw paƒstwo domaga si´ przyznania mu wi´kszoÊciowego
pakietu akcji w tym aliansie.
5 Tym przedsi´biorstwem szczególnie zainteresowana jest Rosnieft’.
6 Przedsi´biorstwo b´dàce w obszarze zainteresowaƒ Gazpromu, ze wzgl´du na bliskoÊç
jego z∏ó˝ ze z∏o˝ami Gazpromu.
7 Przyk∏adem mo˝e byç debiut gie∏dowy Rosniefti z po∏owy 2006 roku, w czasie którego
paƒstwo odsprzeda∏o prawie 15% udzia∏ów, zachowujàc pozosta∏e 85% w swoim r´ku.
8 Ju˝ obecnie wartoÊç aktywów dziewi´ciu najwi´kszych koncernów paƒstwowych prze-
kracza 220 mld USD (tj. 40% PKB Rosji).
9 Pozycj´ Gazpromu wzmocni∏a równie˝ przyj´ta w lipcu 2006 roku ustawa przyznajàca
Gazpromowi wy∏àczne prawo eksportu gazu z Rosji. W konsekwencji tej ustawy koncern
pozosta∏ wy∏àcznym w∏aÊcicielem i dysponentem sieci rosyjskich gazociàgów i magis-
trali eksportowych. Zapisy ustawy potwierdzi∏y jedynie stan faktyczny – do tej pory
Gazprom uzurpowa∏ sobie pozycj´ monopolisty w dziedzinie eksportu gazu z Rosji.
10 Mosenergo – jeden z najwi´kszych w Rosji, regionalnych (moskiewski) koncernów elek-
troenergetycznych; w 2004 roku Gazprombank zwi´kszy∏ swoje udzia∏y do 25,01% akcji.
11 Wymiar globalny nadaje Gazpromowi nie tylko iloÊç wyeksportowanego surowca, lecz
tak˝e jego ekspansja poza granicami Rosji, zw∏aszcza inwestycje w paƒstwach WNP
i Europy Ârodkowo-Wschodniej.
12 Obecnie transportem surowca zarzàdza kilka spó∏ek, w wi´kszoÊci paƒstwowych.
13 W ciàgu 25 lat w Rosji ma powstaç czterdzieÊci nowych bloków elektrowni atomowych
(obecnie w dziesi´ciu elektrowniach eksploatowanych jest trzydzieÊci jeden reaktorów
jàdrowych), koszt budowy tych reaktorów szacuje si´ na ok. 60 mld USD. Rozbudowa
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sektora energii atomowej ma m.in. prowadziç do wzmocnienia, dzi´ki zamówieniom,
kondycji wojskowego sektora atomowego.
14 W ciàgu najbli˝szych pi´tnastu lat paƒstwo ma byç g∏ównym sponsorem niezb´dnych
inwestycji: ok. 20 mld USD ma byç zainwestowanych w koncern lotniczy, 60 mld USD –
w sektor atomowy, 5 mld – w sektor samochodowy itp.
15 W∏adimir Putin obroni∏ prac´ doktorskà „Planowanie strategiczne odtwarzania bazy
mineralno-surowcowej regionu w warunkach kszta∏towania relacji rynkowych” w 1997
roku w paƒstwowym Instytucie Górnictwa na Uniwersytecie w Petersburgu. Referat
opracowany na podstawie tej pracy opublikowany zosta∏ w zeszytach Instytutu (Zapiski
Gornogo Instituta) w styczniu 1999 roku.
16 Koncepcja ta nie jest niczym nowym, prawie wszystkie najwi´ksze na Êwiecie kon-
cerny naftowe sà „narodowymi liderami”, z ró˝nym udzia∏em w∏asnoÊciowym paƒstwa.
17 Przyk∏adem tego typu dzia∏alnoÊci mo˝e byç prywatna kompania naftowa Russnieft’,
która skorzysta∏a na upadku Jukosu, przejmujàc m.in. kontrakt z w´gierskim MOL-em
dotyczàcy wydobycia na z∏o˝u Zapadno-Ma∏oba∏ykskoje.
18 Przyk∏adem mo˝e byç Oleg Deripaska – w∏aÊciciel jednej z najwi´kszych grup prze-
mys∏owo-finansowych w Rosji – Bazowego Elementu, sk∏adajàcego si´ m. in. z koncernu
aluminiowego Russkij Aluminij (RusAl). W paêdzierniku 2006 roku RusAl zdecydowa∏
o po∏àczeniu si´ z koncernem Sibirsko-Uralskij Aluminij (SUAl) oraz ze szwajcarskà firmà
poÊredniczàcà w handlu metalami Glencore. W efekcie tej fuzji powstanie najwi´kszy na
Êwiecie koncern w tej bran˝y, dysponujàcy aktywami na ca∏ym Êwiecie.
19 Ponad trzydzieÊci osób zosta∏o obj´tych post´powaniem sàdowym w Rosji ze wzgl´du
na swojà dzia∏alnoÊç zwiàzanà z Jukosem.
20 Kapitalizacja Jukosu 31 paêdziernika 2003 roku wynosi∏a ponad 30 mld USD, podczas
gdy roszczenia podatkowe fiskus wyceni∏ na ok. 5 mld USD.
21 Jugansknieftiegaz zosta∏ sprzedany po znacznie zani˝onej cenie Bajkal Finance Group
– spó∏ce powo∏anej specjalnie do tej operacji, która nast´pnie zosta∏a przej´ta przez paƒst-
wowà Rosnieft’. Przy czym dla sfinansowania tej transakcji zosta∏ opracowany napr´dce
schemat, w którym – jak si´ póêniej okaza∏o – g∏ównà rol´ odegra∏ paƒstwowy Wniesz-
ekonombank. W swoich sprawozdaniach finansowych Rosnieft’ ujawni∏a jedynie cz´Êç
informacji dotyczàcych przej´cia Jugansknieftiegazu.
22 1 sierpnia 2006 roku. og∏oszona zosta∏a upad∏oÊç Jukosu; g∏ównym wierzycielem ban-
krutujàcego koncernu jest rosyjski fiskus.
23 Roman Abramowicz jest gubernatorem Czukotki i najbogatszym cz∏owiekiem w Rosji.
Miesi´cznik Forbes oszacowa∏ (kwiecieƒ 2006) jego majàtek na 18,2 mld USD, co da∏o mu
11. miejsce wÊród najbogatszych ludzi Êwiata.
24 Zgodnie z wynikami licznych kontroli Izby Obrachunkowej, przeprowadzanych przed
2004 rokiem, koncern Abramowicza by∏ wÊród rosyjskich kompanii naftowych liderem
w dziedzinie machinacji podatkowych i naruszeƒ prawa w czasie prywatyzacji kompanii
w latach 90. i póêniejszego jej rozwoju. Jednak resort podatkowy og∏osi∏ w 2003 roku, i˝
nie ma zastrze˝eƒ finansowych do dzia∏alnoÊci Sibniefti.
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25 TNK-BP usi∏owa∏a utrzymaç kontrol´ nad gazowym z∏o˝em kowyktyƒskim, co sta∏o
w sprzecznoÊci z interesami Gazpromu.
26 Toljattiazot jest monopolistà w produkcji amoniaku w Rosji, przypada na niego ponad
10% produkcji Êwiatowej tego produktu. Ponad 75% udzia∏ów koncernu kontroluje jego
kierownictwo z prezesem W∏adimirem Mach∏ajem na czele. Po kontrolach finansów kon-
cernu latem 2005 r. oskar˝ono Mach∏aja i Aleksandra Makarowa (jednego z dyrektorów
koncernu) o oszustwa podatkowe i wystosowano za nimi listy goƒcze. Obaj wyjechali
z kraju.
27 Aleksiej Miller wspó∏pracowa∏ z Putinem w latach 1991–1996 w merostwie Peters-
burga. Na proÊb´ Putina (wówczas jeszcze szefa FSB) Miller w 1999 roku zajà∏ si´ sekto-
rem energetycznym: zosta∏ powo∏any na dyrektora generalnego Ba∏tyckiego Systemu
Rurociàgów (BTS), a w sierpniu 2000 roku na polecenie prezydenta Putina objà∏ stano-
wisko wiceministra energetyki.
28 B. zast´pca szefa Administracji Prezydenta Putina, b. szef G∏ównego Urz´du Kontroli
przy Prezydencie FR; wiàzany z grupà tzw. prawników petersburskich.
29 Russian Economic Report, April 2006, World Bank.
30 W 2002 roku wp∏ywy od naftowo-gazowego sektora Rosji stanowi∏y 23,4% dochodów
bud˝etu, w 2005 roku udzia∏ ten wzrós∏ do 45%, a w 2006 roku do ok. 52%. Wp∏ywy eks-
portowe ze sprzeda˝y ropy i gazu w 2005 roku stanowi∏y ponad 61% wszystkich docho-
dów eksportowych FR, wobec 50% w 2000 roku.
31 Wed∏ug Transparenty International wskaênik korupcji w Rosji wróci∏ do poziomu z 2001
roku, tj. 2,4 (w skali od 10 – paƒstwo wolne od korupcji do 0 – ca∏kowicie skorumpowane),
z 2,8 w poprzednich trzech latach. Rosja wypada pod tym wzgl´dem gorzej nawet od
niektórych paƒstw WNP, np. Kazachstanu, Ukrainy czy Bia∏orusi.
32 Jesienià 2006 roku rosyjski monopolista elektroenergetyczny RAO JES zapowiedzia∏, i˝
w zwiàzku z niedostatecznymi dostawami gazu od Gazpromu zmuszony b´dzie ograni-
czyç podczas najbli˝szej zimy zasilanie szesnaÊcie regionów energetycznych Rosji (rok
wczeÊniej takie ograniczenia dotkn´∏y trzy regiony).
33 RosUkrEnergo (od stycznia 2006 roku wy∏àczny dostawca gazu dla Ukrainy) jest jedy-
nie w 50% w∏asnoÊcià Gazprombanku, pozosta∏e udzia∏y znajdujà si´ w r´kach prywat-
nych. Dzienny zysk RosUkrEnergo wyceniany jest na 3–5 mln USD, z czego po∏owa trafia
na anonimowe konta. W konsekwencji na korzystaniu z us∏ug tego poÊrednika Gazprom
– a tym samym i jego udzia∏owcy, w tym paƒstwo rosyjskie – mo˝e straciç w 2006 roku
prawie 1 mld USD. Podobne schematy wyprowadzania pieni´dzy z Gazpromu na pry-
watne konta wykorzystywa∏ poprzedni zarzàd Gazpromu, na czele z Remem Wiachirie-
wem. RosUkrEnergo zastàpi∏a w tych schematach m.in. Iter´.
34 Polityka fiskalna wobec sektora os∏abi∏a relacje pomi´dzy cenami ropy a dochodami
kompanii.
35 Jugansknieftiegaz w 2005 roku wydoby∏ 51,2 mln ton ropy wobec 51,8 mln ton w 2004
roku.
P U N K T  W I D Z E N I A
27
PUNKT_WIDZENIA_14_ok  2/13/07  3:04 PM  Page 27    (Black plate)
36 W 2005 roku Sibnieft’ zanotowa∏a prawie 20-procentowy spadek wydobycia ropy, jej
produkcja wynios∏a 27 mln ton, wobec 34 mln ton w 2004 roku.
37 Mniejsze aktywa Jukosu: licencj´ na z∏o˝e Talakan w Jakucji przejà∏ Surgutnieftiegaz,
kontrakt na zagospodarowanie z∏o˝a Zapadno-Ma∏oba∏ykskoje w Syberii Zachodniej z w´-
gierskim MOL-em – Russnieft’; ponadto eksport ropy pojukosowskiej przej´li poÊrednicy
blisko zwiàzani z obecnà elità kremlowskà, np. zarejestrowana na Wyspach Dziewiczych
firma Gunvor, nale˝àca do bliskiego znajomego prezydenta Putina – Giennadija Timczenki.
38 Tatnieft’ jest kompanià regionalnà, pakiet wi´kszoÊciowy nale˝y do w∏adz Tatarstanu.
39 Basznieft’ jest kompanià regionalnà, pakiet wi´kszoÊciowy nale˝y do w∏adz Baszkorto-
stanu.
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Aneks







Gazowy monopolista Rosji w ostatnich czterech 
latach – dzi´ki przej´ciu kolejnych przedsi´biorstw
wydobywczych gazu, ropy oraz przedsi´biorstw 
elektroenergetycznych, a tak˝e ustawowemu
zatwierdzeniu wy∏àcznych praw na eksport gazu 
z Rosji – wzmocni∏ swojà pozycj´ na rynku 
energetycznym Rosji, silnie rozszerzajàc dzia∏alnoÊç
poza sektorem gazowym.
W maju 2006 roku poinformowano o planach
po∏àczenia: Transniefti (monopolista przesy∏u ropy
naftowej rurociàgami; 75% w∏asnoÊç paƒstwa),
Transnieftieproduktu (monopolista przesy∏u 
produktów naftowych rurociàgami, 100% w∏asnoÊç
paƒstwa), SG-Trans (jeden z wi´kszych 
przewoêników kolejowych LPG; 100% w∏asnoÊç
paƒstwa) oraz udzia∏ów (24%) rosyjskiego rzàdu 
w Konsorcjum Rurociàgu Kaspijskiego (w∏aÊciciel
naftociàgu z kazaskiego Tengizu do rosyjskiego
Noworosyjska).
Na skutek przej´ç i po∏àczeƒ aktywów, jakie mia∏y
miejsce w ciàgu ostatnich pi´ciu lat w rosyjskim 
sektorze naftowym, nastàpi∏a dalsza konsolidacja
sektora i wzrost znaczenia pi´ciu najwi´kszych 
pionowo zintegrowanych kompanii naftowych Rosji.
Towarzyszy∏ temu wzrost udzia∏ów paƒstwa w tym
sektorze.
Tabela 2. Istniejàce i tworzone holdingi paƒstwowe w Rosji
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Suchoj + MiG + Iluszyn















na potrzeby sektora 








Prezydent Putin podpisa∏ dekret o powo∏aniu takiego
holdingu 21 lutego 2006 r. Paƒstwo b´dzie mia∏o
75% akcji; w ten sposób Rosja chce wejÊç do Êwia-
towej czo∏ówki (po Boeingu i Airbusie) producentów
samolotów. Ma ambicje budowaç rocznie 120
samolotów cywilnych; obecnie rosyjski przemys∏
buduje 9. Holding ma pracowaç równie˝ na potrzeby
rosyjskiej armii.
Z wi´kszoÊciowym udzia∏em paƒstwa; po∏àczenie
tych zak∏adów zaaprobowa∏ w lutym 2006 roku
prezydent Putin. Roczna produkcja samochodów 
w ciàgu najbli˝szych pi´ciu lat wzroÊnie do 1,3 mln
aut; paƒstwo ma zamiar doinwestowaç ten sektor
(mowa nawet o 5 mld USD).
Po∏àczone 46 przedsi´biorstw zajmujàcych si´ 
produkcjà, modernizacjà i remontem systemów
obrony powietrznej.
Powstanie holdingu atomowego zapowiedzia∏
Siergiej Kirijenko, szef Federalnej Agencji Energii
Atomowej, w planach jest m.in. budowa do 2030
roku 40 nowych reaktorów atomowych w Rosji;
koszt budowy tych bloków szacuje si´ na ok. 60 mld
USD. W 2007 roku na rozwój sektora atomowego
ma zostaç wydzielone ok. 0,7 mld USD 
z bud˝etu Federacji Rosyjskiej. Rosyjski przemys∏
atomowy chce równie˝ aktywnie anga˝owaç si´ 
w rozwój tego sektora poza granicami Rosji.
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„Kryzys zaufania” do systemu bankowego z lata
2004 roku wzmocni∏ pozycje banków paƒstwowych 
w rosyjskim sektorze finansowym; pozwoli∏ równie˝
na przej´cie jednego z wi´kszych prywatnych 
rosyjskich banków Gutabank. Ponadto banki
paƒstwowe obs∏ugujà najwi´kszych klientów 
publicznych (np. Fundusz Emerytalny).
èród∏o: Agencje informacyjne: Interfax, TASS, Reuters; 2000–2006
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The invisible hand... of the Kremlin
Capitalism ‘á la russe’
This study describes the two main economic processes observed in Russia
during President Vladimir Putin’s second term; renationalisation, and the
concentration of economic assets.
As a result of these processes, the share of state-owned property has in-
creased and the position of the state in the economy has strengthened.
According to the authorities, the wide-range renationalisation of the assets
and the construction of superholdings based on the state enterprises are
intended to boost Russia’s potential and stimulate the development of the
whole economy. However, in practice the current ruling elite1 are using
these superholdings to strengthen Russia’s position on the international
arena and to promote their vested interests.
The state concerns and private companies which are controlled by the
Kremlin serve as important instruments of pressure in Russian foreign
policy. Moscow’s growing control over the economy allows the authori-
ties to manipulate the amount of energy resources supplied, their tran-
sit routes and their prices. As a result, the Kremlin does not hesitate to
use Russian companies to achieve its political and economic goals, such
as establishing control over the export routes to Europe.
At the same time, this control over public property makes it easier for the
ruling elite to realise their objectives, namely expanding their political in-
fluence and building their own economic base. When key economic posts
are appointed in Russia, decisions are based on the candidates’ loyalty to
the Kremlin and their ‘flexibility’, and not on their business skills. The
control over the economy allows the representatives of the ruling elite to
transfer their capital from Russia to private accounts abroad.
The Kremlin’s growing influence over the economy is increasingly im-
pinging on Russia’s economic performance. The state’s policy towards
P O L I C Y  B R I E F S
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the energy sector is bringing exceptionally negative effects. Recent years
have brought a significant slowdown in extraction growth rates in Russia.
At the same time, the situation in the social and economic sector is be-
coming increasingly dependent on the oil & gas sector’s condition and
profitability.
I. Renationalisation and concentration
1. The process of renationalisation
One of the currently dominant trends in the Russian economy is the in-
crease of the share of state property in the economy as a whole. According
to estimates from the European Bank for Reconstruction and Develop-
ment, the share of the private sector in the GDP production in 2005
totalled 65%, a 5 percentage point decrease compared to 20002. During
Vladimir Putin’s first term, the ruling camp focused on regaining real con-
trol over enterprises in which the state held substantial shares (such as
Gazprom, where the authorities started by firing the company’s previous
management). Another of the government’s objectives was to subordi-
nate private businesses and force them to become loyal to the Kremlin;
the brutal attack on Yukos, which eventually forced it into bankruptcy,
showed how powerful the state’s instruments to pressurise business were
(see more in Chapter II, section 4).
The next stage of the implementation of Putin’s economic policy was the
renationalisation of those sectors perceived as most important and most
profitable (see Appendix, Table 1). First of all, this process touched the oil
and gas sectors, which generated huge financial receipts. The state accu-
mulated the majority stake in Gazprom, taken over Yuganskneftegaz
(Yukos’s main production company – Yukos had gone bankrupt by that
time), and purchased the oil company Sibneft. Gradually, the renationali-
sation process expanded and took in other sectors – the electromechani-
cal (such as OMZ and Power Machines [Silovye Mashiny]) and financial
industries (Guta Bank). The state also aims to take control over selected
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enterprises which are seen as strategic, including VSMPO-Avisma, one of
the world leaders in titanium production3.
Renationalisation in Russia is a very dynamic process. The share of state-
owned assets in the whole economy has been rapidly increasing, espe-
cially as of mid-2005. At the moment the most expansive state compa-
nies are showing interest in taking over further enterprises or even whole
sectors of Russian industry. For instance, the head of Rosoboronexport
(the main arms trade enterprise, 100% state-owned) claims that the next
stage of the company’s expansion will be the takeover of the helicopter
production plants and shipyards. Rosimushchestvo (the Federal Agency
for the Management of Federal Property) is trying to take over the emerg-
ing holding of the air carriers AiRUnion4. Within the next few months,
we may also expect the state companies to take over the two remaining
extraction companies once owned by Yukos, Samaraneftegaz5 and Tomsk-
neft6.
The authorities’ objective is to maintain or obtain majority stakes in those
sectors seen as strategic; it is ready to sell the minority stakes it holds in
these companies7. However, the lack of any precise definition of a ‘strategic
sector’ causes the ‘appetites’ of the state representatives to grow; they
tend to overuse the term ‘strategic’ in their battle with private business.
As a result, it cannot be predicted how far state expansion may reach, as
the renationalisation process is also being used to realise the ruling elite’s
vested interests.
The Kremlin’s takeover of subsequent enterprises is sometimes accom-
panied by a privatisation of minority stakes in the state-owned compa-
nies. The Kremlin does not need to own 100% of shares in order to fully
control the subordinate enterprises, and so in some cases private capital
may stand a chance of purchasing part of the shares. Privatisation of
minority stakes (for example, via overseas stock exchanges) is an impor-
tant way of attracting foreign capital to Russia. For instance, in July 2006
the authorities received nearly US$11 billion by selling 15% of Rosneft
shares in an initial public offering.
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2. The concentration of assets under the auspices 
of the state
The ongoing renationalisation of the Russian economy is creating favour-
able conditions for the concentration of economic enterprises8. The crea-
tion of holdings composed of companies from the same branch is noth-
ing new in Russia. However, the current consolidation of the assets is in
the Kremlin’s political interest, since it is the state which is the majority
shareholder in these companies, and not the private investors, as had
previously been the case.
So far, the process of building powerful state concerns is most advanced
in the oil and gas sector. Thanks to the consistent policy of Gazprom’s
new management (appointed in 2001) the concern has strengthened its
monopolist position on the Russian gas market9 (see Appendix, Table 2).
At the same time, it is gradually transforming into a global energy com-
pany10 by purchasing non-gas assets (Mosenergo11 and the Sibneft oil
company, among other companies).
In the oil sector, Rosneft acts as a state agent. Through the takeover of
Yuganskneftegaz Rosneft has quadrupled its production and become the
third largest oil company in the Russian Federation. Thanks to the deals
made by Gazprom and Rosneft, the two state companies, the state’s share
in oil production in Russia rose to 30% by late 2005 (compared to 8% in
2004). The table (see p. 43) shows the extent of the changes the oil sector
has undergone during Vladimir Putin’s rule.
The planned consolidation of assets is intended to include companies
which transport oil and oil products inside Russia. In May 2006, the
authorities decided to merge all the companies12 from this branch (see
Appendix, Table 2).
Consolidation processes can also be noticed in the Russian electromecha-
nical sector. In early 2006, the authorities revealed their plans to merge
three largest automotive holdings: AvtoVAZ, Kamaz and GAZ (see Appen-
dix, Table 2). According to the presidential decree of February 2006, the
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aircraft industry is to become another object of consolidation (see Ap-
pendix, Table 2). The consolidated aircraft company will serve both mili-
tary and civil purposes. Another process that runs parallel is the consoli-
dation of the nuclear sector (machine plants whose production is used in
the nuclear power engineering sector) (see Appendix, Table 2). The emerg-
ing nuclear holding’s task will be to extend and develop the civil part of
the sector – the nuclear power engineering (the military segment is to be
set apart and will be managed separately)13.
Consolidation is also under way in the Russian banking sector. As a result
of takeovers and mergers in this sector (see Appendix, Table 2), the im-
portance of state-owned banks has risen significantly. On 1 January 2006
the three largest state-owned banks (Sberbank, Vneshtorgbank, Gazprom-
bank) controlled nearly 40% of the total assets in the Russian banking sys-
tem (as compared to 25% in the preceding year). In January 2006, Pre-
sident Putin announced that a number of state-owned banks (initially
Vneshekonombank) would be merged in the immediate future to create
a development bank (with an initial capital of US$2.5 billion). This bank
is intended to support large, capital-intensive projects, vital from the Krem-
lin’s point of view, such as the construction and modernisation of har-
bours, airports, communication systems and improving the health care
system.







Oil production in Russia













The shares of the state and private companies in the oil production in the Russian
Federation (% of total production, unless otherwise stated)
Source: Interfax and ITAR-TASS news agencies, 2003-2006
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3. Special management conditions of the state holdings
The emerging holdings are predominantly managed by state appointees,
and have exceptionally favourable conditions to develop further. These
holdings are supported by the state (financially and otherwise14), and
they can count on orders from other state companies. The legal regula-
tions (such as the state customs policy) also help these structures develop.
The Kremlin’s patronage protects the privileged companies from the de-
signs of the state institutions (such as the inspections carried out by the
several dozen inspection services existing in Russia), which is a serious im-
pediment to private companies’ activity. Moreover, state companies can
count on favourable rulings in Russian courts if they have an economic
dispute with private companies. Finally, when they put in a tender organis-
ed in Russia (for the licences on oil and gas fields’ development, among
other things), their offers are favoured by the organisers.
Supervision and support from the state institutions are currently a nec-
essary condition for the development of the state holdings. It remains un-
clear, however, how long they are going to enjoy their immunity and the
state’s support, and when they will have to face real market competition.
The comfortable conditions the state has created for these enterprises do
not motivate their managers to use the favourable market conditions to
develop and modernise their companies as quickly and effectively as
possible.
II. Characteristics of the changes accomplished
1. Ideological basis for renationalisation and property 
concentration in Russia
Vladimir Putin’s PhD thesis15, completed in the late 1990s, may be consi-
dered as a kind of a theoretical basis for the ongoing processes of rena-
tionalisation and concentration of economic assets in Russia. In his the-
sis, the future president presented his idea of the raw material concerns
supporting the development of the Russian economy. According to Putin,
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full state control over this sector would guarantee the most effective
management of Russian natural resources. The state should regulate this
market closely and stimulate its development by creating ‘national lead-
ers’, holdings, associated with the state, which would be large enough
to successfully compete on the international arena. In the sphere of inter-
national business, the ‘national leaders’ would represent the interests of
the Russian state. In his thesis, Putin argued that the state should regain
control over the most important assets, and judged the privatisation of
the 1990s to have been a mistake.
The theory of ‘national leaders’ in Putin’s PhD thesis mainly concerned
the raw material sector16. In practice, during Putin’s second term as presi-
dent, this idea expanded to include other sectors of economy: the machine
sector, the aircraft & automotive industries and others. When consider-
ing all the changes in ownership in the Russian economy over recent years,
it seems quite clear that the Kremlin’s objectives reach further than the
spheres mentioned in Putin’s dissertation.
To illustrate the current politico-economic situation in Russia and its
prospects in the immediate future, we should identify the main inspira-
tions of these changes, analyse the conditions in which the changes are
being implemented and the way they are carried out.
2. What are the aims of the economic changes in Russia?
The declared goals
As maintained by the Kremlin, control by the state, especially in the ener-
gy sector, is intended to secure the effective use of Russian natural resour-
ces and stimulate the development of the entire economy. It is believed
that by redistributing the revenues from the energy sector and investing
them in other sectors, the state will create new sources of development
outside the oil & gas sector. Therefore the emerging holdings can count
on subsidies from the state funds and on administrative support (such
as orders from the state, or laws that would protect the Russian market
from competitive foreign goods).
P O L I C Y  B R I E F S
45
PUNKT_WIDZENIA_14_ok  2/13/07  3:04 PM  Page 45    (Black plate)
The declared goal of the authorities is to take the emerging industrial
conglomerates among the world leaders in a given field and make them
successfully compete with global companies. By supporting the expansion
of domestic companies, the authorities intend to strengthen Russia’s po-
litical position on the international arena.
Other objectives
Renationalisation and further concentration of assets in Russia have help-
ed the ruling elite to tighten their control over the Russian economy.
These processes have allowed the different factions in the president’s
inner circle to build their own economic base and strengthen their posi-
tion on the political scene.
Members of the current ruling team basically did not participate in the
privatisations of the 1990s. When Putin and his associates took power,
most of the important assets had already been privatised. Therefore, to
build their own economic base, the new authorities had to regain con-
trol over the most profitable assets.
At first, President Putin and his team reaped profits mainly from adminis-
tering state enterprises. However, as Putin grew stronger politically, the
factions from his inner circle began taking over profitable businesses.
One of the simplest ways to carry out a take-over was to create new pri-
vate companies who would serve as intermediaries in the oil and gas trade.
Thanks to the Kremlin’s support, the new companies quickly replaced pre-
vious intermediaries. Another way of strengthening the economic posi-
tion of Putin’s circle was to take over smaller assets, usually objects of
dispute such as the assets of Yukos which was in the process of filing for
bankruptcy17.
Control over the economy was also an important tool for Putin and his
team while weakening or cracking down on their possible rivals in Russia.
This mainly concerned the oligarchs who had held the real power in Russia
in the late 1990s. Since Putin came to power, the Yeltsin-era businessmen
have lost their position as independent players. The disloyal ones found
themselves in jail or in forced emigration; those who demonstrated lo-
yalty and a willingness to cooperate kept their businesses, and support
the Kremlin in its economic policy18.
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3. The factors that favour renationalisation 
and concentration in the Russian economy
One of the main factors that favour the processes of renationalisation
and concentration in the Russian economy was the excellent condition
of public finances in Russia. An abundant influx of petrodollars to Russia
gave the Kremlin plenty of financial resources to take over assets and
sponsor the consolidation processes. For several years now, the Russian
budget has had a considerable surplus, which allowed the state to sys-
tematically increase the public expenditure (in the social sphere, among
other areas).
Implementing the objectives described above has also been made possi-
ble by the changes in the political system brought about during Vladimir
Putin’s presidency: the centralisation of power, the subordination of all
political institutions to the Kremlin, the imposition of its will on the courts,
limiting the freedom of the media, and enforcing loyalty on the big busi-
ness representatives. Consequently, the possibility of opposing the autho-
rities’ policy has been reduced to the minimum.
The renationalisation and concentration in the Russian Federation would
undoubtedly not be possible without firm social support for the Kremlin’s
declared pro-state and anti-oligarch policy. To ensure this, the president’s
circle have been using catchy slogans saying that the state should regain
the property seized by private businessmen in the 1990s, and that a ‘strong
Russia, respected in the West’ should be built. As a result, Russian society
has come to terms with the authorities’ abuse of the law as a way of jus-
tifying a greater goal.
4. How did the renationalisation 
and concentration proceed?
The Kremlin’s strategies of taking over successive private companies dif-
fered, depending on the extent of loyalty of the businessman who was
to be deprived of his property, the kind of relations the businessman had
had with the president’s inner circle, and his position in the Russian eco-
P O L I C Y  B R I E F S
47
PUNKT_WIDZENIA_14_ok  2/13/07  3:04 PM  Page 47    (Black plate)
nomy. The two most extreme cases of property-taking strategies were
the bankruptcy of Yukos and Sibneft’s buyout by Gazprom.
Taking over property by force: the case of Yukos
While trying to take over Yukos, the Kremlin faced strong resistance on
the part of the former owners of one of Russia’s largest oil companies. The
authorities were forced to use nearly all the instruments at their dispo-
sal. The best instrument in the battle for Yukos’s assets proved to be the
Russian tax services and the snowballing tax claims they made of Yukos.
‘Loyal’ courts have a priori considered the authorities’ stance justified and
consistently failed to conduct an impartial trial. To intimidate Yukos’s
employees, the Federal Security Service repeatedly carried out searches
(both day and night) of the company’s offices and the employees’ private
apartments. Many Yukos’s shareholders, managers and lawyers were ha-
rassed19. Mikhail Khodorkovsky’s arrest was deliberately high-profile, as
he was captured by armed officers during his business trip across Russia.
The Kremlin’s propaganda battle with Yukos was firmly supported by the
state-controlled media.
The process of taking over Yukos’s assets also required some creativity on
the authorities’ part. The company’s market appraisal was much higher
than the tax claims put forward by the treasury20. Theoretically, the com-
pany was able to meet these obligations within the next few years. How-
ever, the Kremlin successfully prevented Yukos from doing so, by blocking
the company’s accounts and obstructing its activity, among other mea-
sures, and put up Yukos’s largest extraction company Yuganskneftegaz for
auction. Yukos lodged an appeal to a court in Texas, which blocked the
Kremlin’s attempts to take over the company for ‘recovery of debts’. The
authorities were forced to pay for the assets, even if they had been serious-
ly underpriced. In order to carry it out, a complicated and unclear finan-
cial scheme was devised21.
The buyout of Yuganskneftegaz was merely one of the stages by which
the state took over Yukos’s assets. At the moment, Russian companies are
seeking to take over the two remaining production companies owned by
Yukos22: Samaraneftegaz and Tomskneft. The Kremlin is also struggling
to acquire Yukos’s assets abroad, such as the Slovak Transpetrol, but the
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results of these efforts remain uncertain, as they are beyond Russian au-
thority.
Buying out assets: the renationalisation of Sibneft
The process by which Gazprom took over Sibneft oil company was much
less complicated. To a great extent, this was the result of close coopera-
tion between Sibneft’s main shareholder Roman Abramovich23 and Vladi-
mir Putin’s inner circle. Since Putin came to power in Russia, Abramovich
has been transferring his capital abroad and reducing his economic acti-
vity in Russia (mainly in the aluminium industry). Abramovich had long
sought a purchaser for his Sibneft shares. He tried to sell them in 2003,
although he quite unluckily chose Yukos for the contracting party. Ultima-
tely, the Sibneft shares were bought out by Gazprom in September 2005
for US$13 billion, according to the company’s market appraisal. To finance
the deal, the Russian gas monopoly got into serious debt with foreign
banks. Sibneft’s real owners have been covered up in a company regis-
tered in a tax heaven; it is hard to assess who was the actual beneficiary
of the deal, or what part of the money actually went to Abramovich.
It should be noted that in the case of Sibneft, when compared with the
Yukos case, the Kremlin had much more formal justification24 to deprive
Abramovich of his assets without paying him billions of dollars. Thus, con-
sidering the amount of the money paid, the state has demonstrated excep-
tional generosity towards Abramovich; the latter was allowed to keep
the money and make his property independent of Russian jurisdiction.
The takeover of other assets
With other renationalisation processes, a combination of the two afore-
mentioned cases was employed. Usually, the state took over assets by first
underpricing and then purchasing them (an example of this being the
takeover of the Power Machines [Silovye Mashiny] holding by the energy
monopoly RAO UES). In exceptional cases (like the takeover of AvtoVAZ
by Rosoboronexport) the acquisition of assets did not cost the state a penny
(see Appendix, Table 1). On occasions, the process of purchasing the assets
was preceded by actions meant to make the former owners more sub-
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missive, such as tax service inspections (as happened with the TNK-BP25
oil company) or lawsuits against the owners or managers of the company
(as in the case of Vladimir Makhlai, the owner of Togliattiazot26).
5. Who is the inspiration for the economic changes 
in Russia?
The current ruling elite have only laid out the general direction of the
Russian economy, namely the process of renationalisation and further
concentration of economic assets. Regarding the implementation of the
processes initiated, no detailed plan has been devised. As a result, most
of the decisions to take over successive businesses or merge companies
from different sectors have been made ad hoc, by the narrow inner circle
around President Putin. Most of these people are Putin’s long-time friends
and colleagues from the intelligence service in the German Democratic Re-
public and the mayor’s office in St Petersburg. Predominantly, they are cur-
rent or former officers of the Soviet & Russian secret services, as well as
businessmen, lawyers and economists with roots in St Petersburg. It must
be noted that President Putin places his greatest trust in the so-called si-
loviks (people from the secret services, the military etc.); these are the
people who influence his decisions to the greatest extent.
Among the most trusted people who form the president’s inner circle, the
following persons should be mentioned:
Igor Sechin, a former KGB officer, currently deputy head of the Presidential
Administration and chairman of the board of directors of the Rosneft oil
company. Sechin is claimed to have devised the plan to take over Yukos.
Alexey Miller of St Petersburg, the head of Gazprom, who has a very strong
position in the ruling elite27. Miller has not only blocked the restructuring
and partition of Gazprom, but also managed to strengthen its monopoly
position by expanding into other fields of the economy, among other
means. Miller’s importance in the ruling elite is determined by the posi-
tion of the company he manages; Gazprom is the key player in the Rus-
sian economy and in the foreign policy of the Russian Federation.
Sergey Chemezov (former KGB officer, a colleague of President Putin’s from
the Dresden period) is the co-founder and current head of Rosoboronex-
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port, an arms trade company. The development of the Russian automo-
tive sector has become Chemezov’s domain.
Boris Alyoshin (former deputy Prime Minister, current head of the Fede-
ral Industry Agency) has been exceptionally active in the aircraft indus-
try. Since 2003, Alyoshin has been the main promoter of merging aircraft
construction and modernisation plants. Most of his ideas were reflected
in President Putin’s decree to set up the aircraft holding.
Valery Nazarov28 (current head of the Federal Property Management Agen-
cy and an employee of the St Petersburg mayor’s office from 1994–2004)
has been authorised to secure state control over the emerging holding of
air carriers UnionAvia.
The nuclear sector has become a priority in the Russian economy and en-
joys the special attention of President Putin himself. The responsibility
for the sector’s modernisation and development has been handed over
to Sergey Kirienko (a technocrat and former Prime Minister); he is loyal
to the current authorities although not an immediate member of any of
the Kremlin factions. In November 2005 Kirienko was appointed head of
the Federal Agency for Atomic Energy.
III. The results of the changes implemented
An overall assessment on the results of renationalisation and assets con-
centration processes in Russia may raise many questions. Macroeconomic
indicators in Russia are still very good, although a certain slowdown in
the growth rates has been noted for several years now. In 2005, the GDP
growth rate amounted to 6.4%, as compared to 7.2% in 2004. The indus-
try production growth rate has decreased from 8% in 2004 to 4% in 2005
(a further decrease is predicted for 2006). This trend can be noticed in all
branches of industry. In 2005, the extraction sector – the sector most
affected by the Kremlin’s economic policy – faced a record slowdown in the
growth rate of the added value (from 7.9% in 2004 to 1.7% in 2005)29.
In many cases, it is still too early to evaluate the economic processes ini-
tiated by the Kremlin, as several cases of renationalisation and concen-
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tration are still under way. It may be noted, though, that the changes in
ownership carried out in Russia in recent years have adversely affected
the management quality and the effectiveness of the resources (human,
raw material, financial and others). As a result, the Russian Federation’s
dependency on the raw material sector has increased; the reform process
has been suspended, and businesses are being consistently used by the
Kremlin to achieve political goals and generate private fortunes.
1. General consequences
The natural-resource character of the Russian economy is being
reinforced
Despite the Kremlin’s declarations, and the exceptionally favourable mar-
ket prices for the natural resources, the Russian economy’s dependency
on the energy sector has not been reduced during Putin’s seven-year rule.
Quite the opposite, the economic indicators show that this dependency
has actually increased30. The increasing public expenditure and the state’s
investment policy is based mostly on the conviction that the high oil and
gas prices will last, and that the influx of petrodollars will remain stable.
There seems little chance that superholdings from other sectors of the eco-
nomy, whose development is also politically motivated, will be able to take
over from the energy sector and become stimulators of the Russian eco-
nomic growth.
The Kremlin treats businesses as tools
The Kremlin’s authority over Russian companies means it can use them
as tools in domestic policy (for example, by preserving ineffective jobs and
keeping energy prices low on the domestic market) as well as in foreign
policy (by methods such as keeping gas prices low for some of Russia’s
neighbours, or by using the pipeline infrastructure as an instrument of
Kremlin pressure, as in the case of suspending the supplies to the Vent-
spils terminal and the Mazeikiu Nafta refinery). This is done regardless
of economic effectiveness. In its political relations with its neighbours,
Russia has consistently tried to influence these countries’ governments by
using its economic instruments. This reoccurs in Russia’s relations with
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partners from the former Soviet Union, who are predominantly dependent
on Russian resources. In such situations, Gazprom and Russian oil compa-
nies are often used as tools to pressurise the neighbouring states.
Reluctance to modernise
The state’s strong position and its tight control over the economy are limits
to private business’ freedom of action and development. Further draw-
backs for private business are dishonest competition on the part of state
holdings (who get plenty of administrative support), the bureaucracy’s ex-
pansion and its unlimited power, as well as the upsurge of corruption31.
These obstacles discourage private businesses from investing and mo-
dernising their production lines.
The ruling elite get richer
There is no doubt that the current ruling elite have benefited remarkably
from the changes which have been implemented, and have managed to
dominate the Russian political and economic scene. Initially, their benefits
were restricted to the profits they obtained from holding key state posi-
tions and managing state assets. However, the ruling elite have increasing-
ly often been creating their own private fortunes that were intended to
become less dependent on the state positions they held.
2. Consequences for the energy sector
The threat of a gas deficit
In the case of the Russian gas sector, it is the negative consequences of
concentrating assets and using businesses as political tools which are
most apparent. Giving up the reform of Gazprom (specifically, the gas be-
hemoth’s restructuring and division into separate companies) and accept-
ing the monopoly dealings of the company have limited the development
of independent gas producers, and in consequence the growth of the gas
extraction rate.
Gazprom’s extraction capacity has been reduced by the company’s un-
balanced investment policy. The gas monopoly has been excessively focus-
ed on its expansion abroad, and reduced its investments in the develop-
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ment of new gas fields in Russia. Even though gas prices on world mar-
kets remain very high, the growth rate of the gas extraction by Gazprom
is experiencing a slowdown (in 2005, Gazprom showed a mere 0.5% in-
crease in volume extracted as compared to 2004). We can even speak of
a decrease, since the gas monopoly had formerly raised its production by
absorbing minor independent gas producers. The growth rate of the total
gas production in Russia (including independent gas producers and oil
companies) amounted to 1% (compared to 2% in the previous year). Gaz-
prom has been reducing the extraction capacity of independent gas pro-
ducers by limiting their access to the gas infrastructure in Russia (pipe-
lines and gas purification plants).
To sum up, the Kremlin’s policy towards the gas sector has resulted in
Gazprom failing to meet all of its domestic and foreign commitments. At
the moment, Gazprom is trying to make up for the shortages of gas by
importing raw material from the Central Asia, and by limiting its sup-
plies for the domestic market32.
The Kremlin seems to be abusing its authority over Gazprom; as happen-
ed with the pre-Putin management of the company, the monopoly has
been losing part of its revenues because the ruling elite use all sorts of me-
chanisms to transfer Gazprom’s money to their private accounts abroad.
The Swiss-registered RosUkrEnergo33, which is an intermediary for gas sup-
plies from Central Asia, may serve as a perfect example.
Limited efficiency of oil companies
The Kremlin’s plan for the oil sector is to create several large state-owned
companies such as Rosneft and Gazpromneft by defying ownership rights
and adopting restrictive fiscal policy, among other measures. This policy
has forced the private companies, who had increased their extraction in
preceding years, to give up their active investment policy34 and avoid
putting their capital into long-term investments.
On the other hand, the state companies have so far been unable to become
the driving force behind the development of the oil sector. Their activity
is mostly focused on accumulating assets, and not on the development
and modernisation of the extraction process. Another factor which ad-
versely affects the performance of oil concerns is their way of appoint-
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ing top managers, their key criterion being loyalty towards the Kremlin,
and not their business skills and experience in managing large energy
companies.
As a result, 2005 saw a significant slowdown in the oil extraction growth
rate; the growth amounted to a mere 2%, whereas in previous years it
had reached about 10%. It has to be noted that the state-owned compa-
nies gave the poorest performance: the extraction volumes in both Yu-
ganskneftegaz35 (taken over by Rosneft) and Sibneft36 (taken over by Gaz-
prom) actually dropped (see the table below).
Another limit to the effectiveness of the state-owned oil companies is
the way the ruling elite takes advantage of the renationalisation process
and makes it serve their vested interest. This trend was most evident in
the case of Yukos, which had been forced to go bankrupt37.
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Oil production by the major Russian oil companies (million tons per year)
Source: Interfax news agency 2003–2006
* On 1 August 2006 the company’s bankruptcy was announced.
** In 2005 Sibneft was taken over by Gazprom.
*** In 2005 Rosneft took over Yukos’s major extraction company – Yuganskneftegaz.
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Conclusions
Consequences within Russia
Vladimir Putin’s presidency, as compared with Boris Yeltsin’s rule, has
brought a significant reduction in the privileges and liberties of private
business. The widespread privatisation of the 1990s has been replaced by
processes of renationalisation and concentration. The ongoing processes
are a step backwards in Russia’s development; they restore the ‘strong
hand on the tiller’-type of management, excessive and inefficient concen-
tration, the centralisation of decision-making processes, etc. They also
strengthen the Russian economy’s dependency on the raw material sector.
Still, the Yeltsin and Putin periods share some features, such as the practi-
ces of taking over property by force or taking advantage of state positions
to create private fortunes. What has also survived from the Yeltsin era are
the schemes of transferring public money to private accounts abroad,
using all sorts of intermediaries (such as RosUkrEnergo and Gunvor).
The very high oil prices on the world markets, which have lasted for seve-
ral years now, offered President Putin and his team a unique opportunity
to modernise Russia. However, the Kremlin has not taken the chance, as
it gave up the possibility of developing different sectors of the economy
equally, of dynamising the development of small and medium business
in particular (as these are the main generators of GDP growth in the de-
veloped economies). Instead, the Kremlin focused on promoting large
state-owned industrial corporations. The broad stream of petrodollars
flowing into Russia has so far helped to disguise the Kremlin’s inefficient
economic policy. A permanent drop in the raw materials’ prices or a sig-
nificant reduction of oil & gas production could become a real test for the
current ruling elite.
Concentration in Russian industry is in keeping with the global trends of
creating large holdings in selected branches. Unlike the international
experience, though, the motive for the concentration of assets in Russia
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is not the economic interest of the concerns merged but the political
interest of the Kremlin. The creation of superholdings in Russia has not
been accompanied by the restructuring of unprofitable and inefficient fac-
tories. Moreover, control over the emerging behemoths always goes to the
Kremlin’s trusted people, whose main advantage is their loyalty and sub-
mission to the Kremlin, and not their business skills. The low quality of
management reduces the efficiency of the changes implemented and the
performance of the Russian economy.
International consequences
Since the beginning of his presidency, Vladimir Putin has strived to restore
Russia’s dominant position on the international arena. The reforms he
initiated in 2000 produced a solid argument for Western leaders to sup-
port Russia on this path. The West even decided to make important ges-
tures (perhaps much too generous) to strengthen Moscow, in its conviction
that the choices it made were right. One of them was including Russia in
G-7, the group of the world’s most industrial countries. Another was Ger-
many’s decision in 2002 to give up its presidency of the group to Moscow
(Russia took over the presidency in the group in 2006).
The favours shown to Russia on the international arena gradually faded
away as Moscow neglected the reforms, centralised the political system
and established political control over the economy. One of the crucial fac-
tors that earned Russia a bad reputation in the West was the Kremlin’s
tactic of adapting Russian companies to its foreign policy needs (exempli-
fied by Russia’s decision to cut off gas supplies to Ukraine in 2006, in par-
ticular) and challenging the rights of foreign investors who invested in
Russia under international agreements. As a result of the aforementioned
steps, Western European states began raising objections to the expansion
of Russian concerns. The British government opposed Gazprom’s attempts
to take over Centrica, one of the largest gas distributors in the United King-
dom, and the Russian Vneshtorgbank was refused the right to co-manage
EADS, the producer of Airbus passenger aircrafts (Vneshtorgbank holds
a 6% shareholding in the company).
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The perception of Russia as a raw material supplier has not changed,
either. At the moment, though, Europe seems to be aware of Russia’s draw-
backs (the threat of a gas deficit, using raw material for blackmailing neigh-
bours, etc.), and has shown increasing eagerness in seeking alternative
sources of energy, in order to protect itself from dependency on Russia.
Forecast
The ongoing processes of renationalisation and concentration of assets
will presumably escalate over the next couple of months. An important
factor that makes the current ruling elite continue with these processes
are the oncoming elections in Russia and the uncertainty as to the exact
arrangement of the Kremlin elites after 2008.
In the mid-term perspective, the only guarantee that the Kremlin elite
will be able to keep its current economic status is to keep hold of political
power. The Kremlin elites have repeatedly reached for unlawful mecha-
nisms to take over property; the beneficiaries of these operations therefore
need political immunity to hold on to their assets, at least until these assets
are fully legalised. Should the composition of the ruling elite change, the
new team could easily challenge these acquisitions (especially in the eco-
nomic sphere), and Vladimir Putin’s inner circle could share the fate of the
oligarchs of the 1990s. Therefore, the imperative of the current Kremlin
elite is to keep power after 2008.
Iwona WiÊniewska
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1 There is no doubt that the current ruling elite in Russia are not homogeneous and con-
sist of many lobbies. This split became evident when the Yukos assets were taken over
after its bankruptcy; Yukos’s main extraction company was the object of rivalry of two
state concerns, Gazprom and Rosneft. President Vladimir Putin acts as a link between the
lobbies and brings balance to their relations.
2 Transition report 2001 and 2005, European Bank for Reconstruction and Development.
3 This company is one of Boeing’s leading suppliers. Its shares are held by the chairman
of the Board of Directors, Vyacheslav Bresht (30%), director general Vladislav Tetyukhin
(30%), and 13.5% are owned by portfolio investors. The company’s capitalisation in June
2006 exceeded US$2 billion.
4 AiRUnion is the second biggest air carrier in Russia after Aeroflot with regard to the num-
ber of passengers carried. KrasAir, Domodedovo Airlines, Omskavia, Samara and Sibavia-
trans decided to create an alliance in 2004. The state owns 51% of KrasAir’s shares, 50%
of Domodedovo Airlines, 46.5% of Samara, and the director general of KrasAir, Boris Abra-
movich, and his partners hold about 40% of KrasAir shares, 48.7% of Domodedovo Air-
lines, about 40% of Samara, over 80% of Omskavia and 100% of Sibaviatrans shares. The
state claims the majority stake in the alliance, based on the appraisal of the air carrier
companies ordered by the government.
5 Rosneft has been showing particular interest in this company.
6 Gazprom is taking an interest in the company as it is located in the vicinity of Gaz-
prom’s fields.
7 For instance, during Rosneft’s stock debut in mid-2006, the state sold almost 15% of the
company’s shares, leaving the remaining 85% for itself.
8 At present, the assets of 9 largest state concerns in Russia exceed US$220 billion in
value (i.e. 40% of Russia’s GDP).
9 Gazprom’s position was also strengthened by the act passed in July 2006, which granted
Gazprom the exclusive right to export gas from Russia. As a result, the concern became
the sole owner and holder of the Russian gas pipeline network as well as export pipe-
lines. In fact, this act only legalised the practice, even before Gazprom had usurped the
monopolist position in the gas export sphere.
10 The global dimension of Gazprom’s activity has been achieved not only on the basis of
the amount of gas exported, but also the concern’s expansion outside Russian borders,
especially its investments in the CIS countries and in Central and Eastern Europe.
11 Mosenergo is one of the largest regional electrical power concerns in Russia (Moscow
region). In 2004 Gazprombank increased its stake of Mosenergo’s shares to 25.01%.
12 At the moment, oil transport is managed by several companies, most of them state-
owned.
13 Within the next 25 years, 40 new blocks are to be built in Russian nuclear power plants
(at the moment, 31 nuclear reactors operate in 10 existing nuclear power plants). The
estimated cost of building the new reactors is about US$60 billion. The development of
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nuclear power engineering is meant to strengthen the military nuclear sector (thanks to
state orders).
14 Within the next 15 years, the state is intended to be the main sponsor of the invest-
ments required: about US$20 billion is to be invested in the aircraft sector, US$60 billion
in the nuclear sector, US$5 billion in the automotive sector, etc.
15 In 1997 Vladimir Putin defended his dissertation titled ‘Strategic planning for the rege-
neration of mineral and raw material base of the region in the conditions of developing
market relations’ in the Mining Institute of the St Petersburg State University. A paper
based on Putin’s PhD thesis was published in the Institute’s bulletin (Zapiski Gornogo
Instituta) in January 1999.
16 This idea is nothing new; almost all the world’s largest oil concerns are ënational lead-
ers’ and are partly or fully state-owned.
17 A good example of such activity is the oil company Russneft, which took advantage of
Yukos’ bankruptcy and took over its contract with MOL of Hungary concerning the ex-
traction on the Zapadno-Malobalyk field.
18 Oleg Deripaska is a good example of this thesis. Deripaska is the owner of one of the
largest industrial and financial groups in Russia, the Basic Element concern, which includ-
es the aluminium holding Russian Aluminium (RusAl), among others. In October 2006 RusAl
decided to merge with the Siberian-Ural Aluminium concern (SUAl) and with Glencore of
Switzerland, an intermediary in the metal trade. As a result of the merger, the world’s
largest aluminium concern will emerge, with assets all over the globe.
19 Over 30 persons whose activity was connected with Yukos have been under legal pro-
ceedings.
20 By 31 October 2003, Yukos’s capitalisation exceeded US$30 billion, while the tax claims
put forward by the treasury totalled around US$5 billion.
21 Yuganskneftegaz has been sold to Baikal Finance Group (BFG), a company created speci-
fically for this purpose. The BFG was then taken over by the state-owned Rosneft. To pay
for the deal, the authorities employed a hastily devised scheme that involved the state-
owned Vnesheconombank, as it later turned out. In its financial report, Rosneft only re-
vealed a part of the information concerning the takeover of Yuganskneftegaz.
22 Yukos’s bankruptcy was announced on 1 August 2006; the main creditor of the com-
pany is the Russian treasury.
23 Roman Abramovich is the governor of Chukotka and Russia’s richest man. The Forbes
monthly (in its 2006 April edition) assessed his fortune at US$18.2 billion, which placed
him as the eleventh wealthiest person in the world.
24 According to numerous inspections by the Audit Chamber carried out before 2004, Abra-
movich’s company was one of the leading Russian oil companies involved in tax evasion.
The inspections also showed numerous breaches of the law during the company’s priva-
tisation in the 1990s and its subsequent activity. However, in 2003 the tax service an-
nounced that it had no reservations about Sibneft’s activity.
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25 TNK-BP tried to maintain its control over the Kovykta gas field, which ran counter to
Gazprom’s interests.
26 Togliattiazot is the monopoly ammonia producer in Russia; the company manufactures
10% of world ammonia production. Togliattiazot’s management (led by the company’s
president Vladimir Makhlai) controls over 75% of the company’s shares. After a financial
inspection was carried out in summer 2005, Makhlai and Alexandr Makarov (one of the
concern’s directors) were charged with tax fraud, and arrest warrants were issued for
them. Makhlai and Makarov fled Russia and are residing abroad.
27 Alexey Miller worked with Putin in 1991-1996 in the St Petersburg mayor’s office. In 1999,
when Putin was head of the Federal Security Service, Miller was authorised to supervise
the energy sector: he was appointed director-general of the Baltic Pipeline System (BTS),
and in August 2000 – at President Putin’s request – he assumed the position of the de-
puty minister of energy.
28 Nazarov is the former deputy head of the Presidential Administration (PA) and former
head of the Control Directorate at the PA; he is associated with the so-called ‘St Peters-
burg lawyers’ faction.
29 Russian Economic Report, April 2006, World Bank.
30 In 2002, the receipts from the oil and gas sector in Russia constituted 23.4% of the bud-
get revenues. In 2005 this share increased to 45%, and in 2006 to 52%. The receipts from
oil and gas exports constituted 61% of total receipts in 2005, whereas in 2000 they
amounted to 50%.
31 According to Transparency International Corruption Perception Index, the score of cor-
ruption in Russia has returned to its 2001 level, i.e. 2.4 (on the 10-point scale, where a state
free from corruption is marked with 10, and an entirely corrupt state with 0). Over the
last three years, the ratio equalled 2.8. When measuring the scale of corruption, Russia’s
performance is worse than that of some of the CIS states (such as Kazakhstan, Ukraine
and Belarus).
32 In autumn 2006, the Russian energy monopoly RAO UES Rossii announced that it would
be forced to reduce the power supply to 16 energy regions in Russia during the winter,
as Gazprom had not delivered sufficient amounts of gas. In the previous year, three re-
gions were affected by such reductions.
33 RosUkrEnergo (the exclusive gas supplier to Ukraine as of January 2006) is half-owned
by Gazprombank (50%), and its remaining shares are in undisclosed private hands. The
daily profit of RosUkrEnergo is estimated at US$3-5 million, and half of the sum goes to
private accounts. As a result, with RosUkrEnergo’s ‘assistance’, Gazprom and its share-
holders, including the Russian state, may have lost up to US$1 billion in 2006. The pre-
vious management of Gazprom, headed by Rem Vyakhirev, had employed similar schemes
for transferring money to private accounts. Thus, RosUkrEnergo has in fact replaced Itera
(among other companies) in performing such practices.
34 The new fiscal policy concerning the oil sector has loosened the connection between
oil prices and the producers’ profits.
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35 In 2005, Yuganskneftegaz produced 51.2 million tons of oil, as compared to 51.8 mil-
lion tons in 2004.
36 In 2005, Sibneft experienced a nearly 20% drop in oil production; it extracted 27 mil-
lion tons as compared to 34 million tons in 2004.
37 Minor Yukos assets were taken over by companies closely associated with the ruling
elite: the licence to the Talakan field in Yakutia went to Surgutneftegaz, the contract to
the development of the Zapadno-Malobalyk field in Western Siberia in cooperation with
MOL of Hungary was taken over by Russneft, and the export of the post-Yukos oil was taken
over by intermediaries with close links to the Kremlin, such as the Virgin Islands-regis-
tered company Gunvor, controlled by Gennady Timchenko, a close friend of President Putin.
38 Tatneft is a regional company; the administration of the republic of Tatarstan holds the
controlling stake of the company.
39 Bashneft is a regional company; the administration of the republic of Bashkortostan
holds the controlling stake.
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oil and oil product 
transportation
Russian oil concerns
The Russian gas monopoly has strengthened its 
position on the Russian energy market by taking
over successive extraction companies (oil and gas
production) and electrical power companies, as well
as by authorising its monopoly position in gas
exports (parliament has passed appropriate laws).
Thus, Gazprom has significantly extended its activity
outside the gas sector.
In May 2006 the government announced its plan to
merge Transneft (the monopoly in oil transportation
via pipelines, in which the state owns a 75% stake),
Transnefteprodukt (the monopolist in transporting oil
products via pipelines; 100% state-owned), SG-Trans
(one of the major rail carriers of LPG; 100% 
state-owned) and the government’s shares (24%) 
in the Caspian Pipeline Consortium (the owner 
of the pipeline running from Tengiz in Kazakhstan 
to Novorossiysk in Russia).
Further consolidation of the sector has been seen 
as a number of take-overs and mergers have taken
place in the Russian oil sector over the last five
years. The position of the five largest vertically-
integrated oil companies has been significantly
strengthened. The state has increased its share 
in the sector.
Table 2. Existing and emerging state holdings in Russia
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Russian aircraft concern:
the merger of the Sukhoi,
MiG, Ilyushin, Irkut and




the merger of AvtoVAZ,
Kamaz (the majority stake
held by the state) and
GAZ (a private company
owned by the multibillion-
aire Oleg Deripaska)
Arms sector: under the
president’s decree of 2002,
the arms company Almaz-
Antey (among other 
companies) was created
A vertically integrated
holding whose production is
used by the nuclear sector:
OMZ (including Atomstroy-
export), several plants
which now belong to the
Power Machines holding,
and ZiO Podolsk (now in
the process of being taken
over by the state company
TVEL-Atomenergomash)
President Putin signed a decree to create the holding
on 21 February 2006. The state will hold 75% of
the holding’s shares. With this holding Russia plans
to enter the global league of aircraft producers (to
follow Boeing and Airbus). Russia aspires to produce
120 civil aircraft a year (at the moment the Russian
aircraft industry only produces 9). The holding is
also intended to meet the Russian army’s needs.
The state will hold a majority stake in the concern.
The merger of these companies was approved by
President Putin in February 2006. The number of
cars produced is to increase to 1.3 million vehicles
within the next 5 years. The state plans to make a
serious investment in the sector (up to US$5 billion).
The merger of 46 companies which produce, 
modernise and overhaul air defence systems.
The emergence of the nuclear holding was announced
by Sergey Kirienko, head of the Federal Nuclear
Energy Agency. By 2030 the authorities plan to have
built 40 new nuclear reactors, whose cost is estimated
at about US$60 billion. In 2007 the Russian
Federation budget will appropriate US$700 million
for the development of the nuclear sector. The
nuclear industry companies also plan to get involved
into the development of this sector outside Russia.
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The ëcrisis of trust’ in the banking sector 
in the summer of 2004 strengthened the position 
of state banks in the Russian financial sector, 
and allowed the state bank to take over one of the
major private banks, Guta Bank. The state banks
also provide services for the largest public customers
(such as the Pension Fund).
Source: Interfax, ITAR-TASS and Reuters news agencies, 2000-2006.
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